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Anwesenheitsliste der Sachverstidndigen
zur dffentlichen Anhéirung des Haushaltsausschusses am 7. Mal 2012

zu den Gesetzentwiirfen der Fraktionen der COU/CSU und FDP zu dem Vartrag vom

2. Marz 2012 iiber Stabilitit, Koordinierung und Steuerung in der Wirtschafts- und
Wahrungsunion (BT-Drucksache 17/9046), zu dem Vertrag vom 2. Februar 2012 zur

Einrichtung des Europdischen Stabilititsmechanismus (BT-Drucksache 17/9045), zur

Finanzierung der deutschen Beteiligung am Europdischen Stabilititsmechanismus

{BT-Drucksache 17/8048) und zur Anderung des Bundesschuldenwesengesetzes

(BT-Drucksache 17/9043)

Sachverstindigelr Unterschrift

Prof. Dr. Peter Bofinger

e Sl

Prof. Dr. Claudia Buch -
Institut fiir Angewandte Wirtschaftsforschung Cﬂ

Prof. Dr. Christian Calliess
Freie Universitit Berlin

Prof. Dr. Henrik Enderlein
Hertie School of Governance

Prof. Dr. Lars P. Fald
Walter Eucken Institut

Prof. Dr. Andreas Fisahn
Universitit Bielefeld

Prof. Dr. Ulrich Hade
Europa-Universitit Viadrina Frankfurt (Oder)

PD Dr. Friedrich Heinemann
Zentrum fiir Européiische Wirtschaftsforschung
GmbH

Prof. Dr. Christoph Herrmann, LL.M.
Universitit Passau

Prof. Dr. Marcel Kaufmann
Freshfields Bruckhaus Deringer LLP
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Sachverstindige/r Unterschrift

Dr. Stefan Mair
Bundesverband der Deutschen Industrie e.V.

Prof. Dr. Franz C. Mayer, LL.M.
Universitét Bielefeld

Dr. Thomas Mayer
Deutsche Bank AG

Klaus Regling
Europiische Finanzstabilisierungsfazilitit EFSF

Prof. Dr. Dr. h.c. Helmut Siekmann
Institute for Monetary and Financial Stability

Dr. Silke Tober
Institut fiir Makrodkonomie und
Konjunkturforschung (IMK)

Karsten Wendorff
Deutsche Bundesbank

DEUTSCHER BUNDESTAG - STENOGRAFISCHER DIENST



Haushaltsausschuss
[88. Sitzung am 7. Mai 2012]

Anwesenheitsliste
der Mitglieder der mitberatenden Ausschiisse
zur dffentlichen Anhérung des Haushaltsausschusses am 7. Mai 2012
zu den Gesetzentwiirfen der Fraktionen der CDU/CSU und FDP zu dem Vertrag vom 2. Mérz 2012 iiber Stabilitét,

Koordinierung und Steuerung in der Wirtschafts- und Wahrungsunion (BT Drucksache 17/9046),
zu dem Vertrag vom 2. Februar 2012 zur Einrichtung des Européischen Stabilititsmechanismus

(BT Drucksache 17/9045), zur Finanzierung der deutschen Beteiligung

am Europiischen Stabilititsmechanismus (BT-Drucksache 17/9048)

* und zur Anderung des Bundesschuldenw gesetzes (BT-Drucksache 17/9049)
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(Beginn: 10.30 Uhr)

Vorsitzende Petra Merkel: Sehr verehrte
Damen und Herren! Liebe Kolleginnen und
Kollegen! Nicht ganz punktlich wie die Mau-
rer, sondern leider mit einer halben Stunde
Verspatung - wir mussten noch eine kurze
nichtoffentliche Ausschusssitzung durchfih-
ren - moéchte ich Sie jetzt alle ganz herzlich
zur 88. Sitzung des Haushaltsausschusses
begrif3en.

Der Haushaltsausschuss des Deutschen
Bundestages hat in seiner 87. Sitzung am
25. April einvernehmlich beschlossen, ge-
maf § 70 Abs. 1 der Geschéaftsordnung des
Deutschen Bundestages eine 6ffentliche
Anhoérung zu vier Gesetzentwirfen der Frak-
tionen der CDU/CSU und FDP durchzufih-
ren.

Ich rufe somit den einzigen Punkt der
Tagesordnung auf:

Offentliche Anhérung zu dem

a) Gesetzentwurf der Fraktionen der CDU/CSU
und FDP
Entwurf eines Gesetzes zu dem Vertrag
vom 2. Mérz 2012 liber Stabilitét, K oordi-
nierung und Steuerung in der Wirtschafts
und Wahrungsunion
- BT-Drucksache 17/9046 -

Federfuhrend:
Haushal tsausschuss

Mitberatend:

Innenausschuss

Rechtsausschuss

Finanzausschuss

Ausschuss fur Wirtschaft und Technologie
Ausschuss fur die Angelegenheiten der Euro-
paischen Union

Berichterstatter:

Abg. Carsten Schneider (Erfurt) (SPD)

Abg. Dr. Gesine Lo6tzsch (DIE LINKE)

Abg. Priska Hinz (Herborn) (BUNDNIS 90/DIE
GRUNEN)

Mitberichterstatter:
Abg. Norbert Barthle (CDU/CSU)
Abg. Otto Fricke (FDP)

b) Gesetzentwurf der Fraktionen der CDU/CSU
und FDP
Entwurf eines Gesetzes zu dem Vertrag
vom 2. Februar 2012 zur Einrichtung des
Eur opéischen Stabilitatsmechanismus
- BT-Drucksache 17/9045 -

Federfuhrend:
Haushaltsausschuss

Mitberatend:

Innenausschuss

Rechtsausschuss

Finanzausschuss

Ausschuss fur Wirtschaft und Technologie
Ausschuss fir die Angelegenheiten der Euro-
péischen Union

Berichter statter:

Abg. Carsten Schneider (Erfurt) (SPD)

Abg. Dr. Gesine Lotzsch (DIE LINKE)

Abg. Priska Hinz (Herborn) (BUNDNIS 90/DIE
GRUNEN)

Mitberichterstatter:
Abg. Norbert Barthle (CDU/CSU)
Abg. Otto Fricke (FDP)

c) Gesetzentwurf der Fraktionen der CDU/CSU
und FDP
Entwurf eines Gesetzes zur finanziellen
Beteiligung am Européischen Stabilitats-
mechanismus (ESM -Finanzier ungsgesetz -
ESMFinG)
- BT-Drucksache 17/9048 -

Federfihrend:
Haushal tsausschuss

Mitberatend:

Ausschuss fur Wahlpriifung, |mmunitét und
Geschéftsordnung

Rechtsausschuss

Finanzausschuss

Ausschuss fur Wirtschaft und Technologie
Ausschuss fur die Angelegenheiten der Euro-
péischen Union

Berichterstatter:

Abg. Carsten Schneider (Erfurt) (SPD)

Abg. Dr. Gesine Lo6tzsch (DIE LINKE)

Abg. Priska Hinz (Herborn) (BUNDNIS 90/DIE
GRUNEN)

Mitberichterstatter:
Abg. Norbert Barthle (CDU/CSU)
Abg. Otto Fricke (FDP)
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d) Gesetzentwurf der Fraktionen der CDU/CSU
und FDP
Entwurf eines Gesetzes zur Anderung des
Bundesschuldenwesengesetzes
- BT-Drucksache 17/9049 -

Federfihrend:
Haushaltsausschuss

Mitberatend:

Rechtsausschuss

Finanzausschuss

Ausschuss fur Wirtschaft und Technologie
Ausschuss fir die Angelegenheiten der Euro-
paischen Union

Berichter statter:

Abg. Carsten Schneider (Erfurt) (SPD)

Abg. Dr. Gesine Lotzsch (DIE LINKE)

Abg. Priska Hinz (Herborn) (BUNDNIS 90/DIE
GRUNEN)

Mitberichterstatter:
Abg. Norbert Barthle (CDU/CSU)
Abg. Otto Fricke (FDP)

Bei dem ersten Gesetzentwurf handelt es
sich um die Ratifizierung des Fiskalpaktes
und bei dem zweiten Gesetzentwurf um die
Ratifizierung des ESM-Vertrages.

Ein besonders herzlicher Dank gilt allen
Sachverstandigen, die unserer Einladung
gefolgt sind, schriftliche Stellungnahmen
vorbereitet haben und uns heute zur Beant-
wortung von Fragen zur Verfligung stehen.

Ausdricklich willkommen heil3e ich die
Mitglieder der mitberatenden Ausschisse
des Deutschen Bundestages, die Mitglieder
des Bundesrates und ihre Beauftragten so-
wie die Vertreter der Bundesregierung und
des Bundesrechnungshofes.

Gegenstand unserer Anhdrung sind ne-
ben den genannten Gesetzentwirfen aus-
dricklich auch die Ausgestaltung der Parla-
mentsbeteiligung beim ESM sowie eine An-
derung des Finanzmarktstabilisierungsfonds-
gesetzes hinsichtlich der Rechte des Gre-
miums nach 8§ 10 a Finanzmarktstabilisie-
rungsfondsgesetz. Entsprechende Ande-
rungsantrage der Koalitionsfraktionen liegen
als Ausschussdrucksachen 4410 und 4411
vor.

Sie alle wissen, dass die Gegenstande
unserer Anhdrung von erheblicher Bedeu-
tung fur die weitere Entwicklung der Européi-
schen Union und der gemeinsamen européi-

schen Wahrung sind, aber auch fir das Ver-
haltnis von Regierung und Parlament in
Deutschland. Wir beschéaftigen uns nicht zum
ersten Mal mit diesen Fragen und ganz si-
cherlich auch nicht zum letzten Mal. Doch
stehen wir an einer besonderen Stelle; denn
die Entscheidungen, die heute und in den
nachsten Wochen im Zentrum des Gesetz-
gebungsverfahrens stehen, sind auf Dauer
angelegt. Auch wenn wir alle hoffen, dass die
gegenwartige Krise nicht von Dauer sein
wird, soll mit dem Europdischen Stabilitats-
mechanismus, dem ESM, ein dauerhafter
Krisenbewaltigungsmechanismus geschaffen
werden. Durch den Fiskalvertrag soll nach
Auffassung der Bundesregierung die Wirt-
schafts- und Wahrungsunion ebenfalls
dauerhaft gestarkt werden. Eine Uberfiihrung
in EU-Vertrage wird explizit angestrebt.
SchlieRlich zielen auch die Vorschlage zur
Parlamentsbeteiligung darauf ab, dauerhaft
eine Form des Zusammenwirkens von Re-
gierung und Parlament zu etablieren, die fur
den temporaren Krisenmechanismus EFSF
unter einigen Mihen gefunden wurde - ich
erinnere an das Urteil des Bundesverfas-
sungsgerichts vom 28. Februar 2012 - und
die nach Einschatzung vieler Beteiligter und
Beobachter eine neue Dimension darstellt.

Die heutige Anhorung dient dazu, offene
Fragen mit den Sachversténdigen zu erdrtern
und dann gut gerustet in die weiteren Bera-
tungen in den Ausschiissen und im Plenum
zu gehen.

Bevor wir mit den Fragen beginnen, will
ich noch einige organisatorische Anmerkun-
gen machen:

Erstens. Wir haben fiir die Anhérung fol-
gende Struktur vereinbart: Von 10.30 bis
13.00 Uhr sollen eher ékonomische Frage-
stellungen behandelt werden. Dann werden
wir eine kurze Pause machen; wir werden
sehen, wie weit wir bis dahin gekommen
sind. Dann geht es von 13.30 bis 15.00 Uhr,
vielleicht auch - das muissen wir sehen -
etwas langer, so bis 15.30 Uhr, mit dem
zweiten Block weiter, in dem es eher um
juristische Fragestellungen gehen soll. Auch
wenn sich die einzelnen Sachverstandigen
vielleicht fur einen der Themenbldcke kom-
petenter fihlen als fur einen anderen - das
kann ja vorkommen -, bitte ich Sie trotzdem,
wenn es geht, fur die gesamte Dauer der
Anhoérung zur Verfigung zu stehen, weil es
sicherlich zwischen beiden Blécken Schnitt-
mengen gibt. Herr Regling hat uns mitgeteilt,
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dass er nur bis circa 13 Uhr zur Verfiigung
stehen kann. Ich bitte die Kolleginnen und
Kollegen, das im Hinblick auf Fragen an
Herrn Regling zu beriicksichtigen.

Zweitens. Die schriftlichen Stellungnah-
men der Sachverstandigen wurden zu den
Ausschussdrucksachen 4422 und ,zu 4422“
zusammengefasst. Sie sind zudem auf den
Internetseiten des Deutschen Bundestages
abrufbar.

Drittens. Von der heutigen Sitzung wird
ein stenografisches Protokoll gefertigt. Dem
Stenografischen Dienst herzlichen Dank fir
die Beteiligung an unserer Sitzung. Die Sit-
zung wird zudem live im Parlamentsfern-
sehen (bertragen und danach im Video-
archiv zur Verfigung gestellt.

Viertens. Eingangsstatements der Sach-
verstandigen sind nicht vorgesehen. Wir be-
ginnen gleich mit der ersten Fragerunde.

Funftens. In dieser ersten Fragerunde
kommen zunéchst die haushaltspolitischen
Sprecher der Fraktionen als Berichterstatter
bzw. Berichterstatterinnen zu Wort.

Sechstens. GemaR unserer bewahrten
Praxis kann in weiteren Fragerunden jede
Fraktion einmal das Fragerecht ausiiben.

Siebtens. Ich bitte die Obleute bzw. die
haushaltspolitischen Sprecher, die Wortmel-
dungen aus ihren Fraktionen zu koordinieren
und mir die ndchsten Fragestellerinnen und
Fragesteller zu melden, auch diejenigen aus
den mitberatenden Ausschissen.

Achtens. Last, but not least gilt auch in
dieser Anhorung unsere bewahrte Regel:
Man darf entweder zwei Fragen an einen
Sachverstandigen oder eine Frage an zwei
Sachverstandige stellen. Weitere Fragen
kénnen dann in der nachsten Runde gestellt
werden.

Ich bitte Sie alle, Ihre Handys auszustel-
len. Wir haben die Regel, dass ansonsten
eine Strafgebihr féallig wird. Das betrifft auch
die Zuschauer auf den TribUnen.

Wir beginnen jetzt mit der ersten Frage-
runde.

Norbert Barthle (CDU/CSU): Ich mdchte
zuallererst meinen Dank an die zahlreich
vorhandenen Experten und Sachverstandi-
gen aussprechen. Es gibt ja selten eine Ge-
legenheit, wo wir Uber so grof3en, geballten
Sachverstand verfiigen kénnen. Ich freue
mich deshalb auf interessante Fragerunden
mit lhnen und steige gleich in die Materie ein.
Wir haben ja vereinbart, dass wir uns zu-

nachst mit 6konomischen Fragestellungen
auseinandersetzen.

Ich méchte von Herrn Regling von der
EFSF beziglich des Gesamtzusammen-
hangs der Fragestellungen, die wir heute auf
der Tagesordnung haben - das betrifft ja
insbesondere Fiskalvertrag und ESM -, wis-
sen, wie er vor dem Hintergrund der bisher
bereits erfolgten bzw. beschlossenen Mal3-
nahmen zur Starkung der Wirtschafts- und
Wahrungsunion den Fiskalvertrag einordnen
wirde. Wie ich es sehe, hat diese Reihe
begonnen mit dem sogenannten Européi-
schen Semester; dann kamen der Six-Pack,
der Two-Pack, der Fiskalvertrag und, darauf
aufsetzend, der Euro-Plus-Pakt.

Zunéachst: Als wie wichtig sind aus lhrer
Sicht, Herr Regling, die ziligige und konse-
quente Einrichtung des ESM und die Umset-
zung des Fiskalvertrages angesichts der
aktuellen Marktsituation einzuschéatzen?

Ich méchte Sie auch fragen, wie Sie die
weitere Entwicklung der Lage der Wah-
rungsunion einschéatzen. Wir erleben ja seit
zwei Jahren eine deutlich krisenhafte Ent-
wicklung. Wir sind uns nicht ganz sicher, ob
der Hoéhepunkt der Krise schon tiberwunden
ist. FUr uns stellt sich natirlich die Frage, ob
dann, wenn es gelingt, ESM und Fiskalver-
trag moglichst schnell zu ratifizieren und das
notwendige parlamentarische Begleitgesetz
unter Dach und Fach zu bringen, die Chance
besteht, dass die Européische Union gestarkt
aus dieser Krise hervorgeht.

Sachverstandiger Klaus Regling (Euro-
paische Finanzstabilisierungsfazilitat): Es
steht wohl véllig aul3er Frage, dass die bei-
den Themen, die heute auf der Tagesord-
nung stehen, Fiskalvertrag und ESM - da-
neben gibt es naturlich auch noch weitere
Themen -, ganz entscheidend sein werden
fur die Zukunft der Européischen Wirtschafts-
und Waéhrungsunion. Der Fiskalvertrag ist
natdrlich, wie Sie richtig gesagt haben, ein
weiterer wichtiger Schritt, nachdem bereits
eine ganze Reihe von wichtigen Beschliissen
in den letzten 18 Monaten gefasst worden
sind: Europaisches Semester, Six-Pack,
Euro-Plus-Pakt. Aber der Fiskalvertrag hat
die Besonderheit, dass sich damit alle Mit-
gliedslander verpflichtet haben, die européi-
schen Regeln verbindlich in die nationale
Gesetzgebung zu Ubernehmen, wenn mdog-
lich mit Verfassungsrang. Mehrere Lander
haben das bereits getan, zum Beispiel Spa-
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nien und ltalien. Es ist wirklich wiinschens-
wert, dass dies in allen Landern geschieht,
weil es hierbei einfach um die Kernpunkte
geht, deren Umsetzung zur haushaltspoliti-
schen Koordinierung der Wahrungsunion
unabdingbar sind.

Wir missen ja aus der Krise lernen. Die
europaische Integrationsgeschichte hat im-
mer wieder gezeigt, dass aus Krisen gelernt
wird und dann ein weiterer wichtiger Schritt
zum besseren Funktionieren gemacht wer-
den kann. Ich denke, das sehen wir auch hier
bei diesen verschiedenen Schritten; dabei ist
der Fiskalvertrag wichtig.

Zum ESM: Es ist ganz wichtig, dass die
Parlamente in den einzelnen Mitgliedstaaten
die Voraussetzung schaffen, damit der ESM
wie beabsichtigt zum 1. Juli in Kraft treten
kann. Jede Verzdgerung wirde sicherlich
negativ auf die Méarkte wirken. Wir haben
zwar die EFSF. Sie hat sich nach meiner
Meinung bewahrt. Wir finanzieren drei An-
passungsprogramme: in Irland, Portugal und
Griechenland, wobei das vor allem in Irland
und Portugal sehr gut funktioniert; das darf
man angesichts der vielen negativen Schlag-
zeilen zu Griechenland nicht vergessen. Der
ESM wird zwar die gleichen Instrumente
nutzen wie die EFSF, hat aber trotzdem
Vorteile im Vergleich zur EFSF:

Er hat einen ganz anderen Status; denn
es handelt sich um eine richtige internatio-
nale Institution.

Er wird, wie Sie wissen, erhebliches
Eigenkapital haben. Das ist ja auch haus-
haltsrelevant. Damit wird er weniger abhan-
gig von moglichen Aktionen der Ratingagen-
turen. Insofern ist es wichtig, dass der ESM
auf den Weg gebracht wird.

Er hat auch ein anderes Volumen:
500 Milliarden Euro stehen zur Verfligung.
Das wird auf den Méarkten Beachtung finden.
Jede Verzogerung wirde sich hier negativ
auswirken.

Insofern denke ich, dass beide Gesetz-
entwirfe fir das weitere Funktionieren der
Wahrungsunion ganz malRgeblich sind. Die
Markte erwarten, dass sie umgesetzt wer-
den - von allen nationalen Parlamenten.

Sie haben auch nach der Lage und weite-
ren Entwicklung der Wéahrungsunion gefragt.
Eine Antwort darauf ist schwierig. Keiner
wei3 genau, wann die Krise vorbei ist. Ich
denke aber, es sind viele Lehren gezogen
worden: Das betrifft die haushaltspolitische
Koordinierung; das betrifft aber auch Dinge

wie bessere und verstarkte Finanzmarktauf-
sicht und geht hin zu solchen Dingen wie
einer Ausweitung der Zustandigkeiten von
Eurostat. Eurostat hatte ja vor der Krise nicht
die Maoglichkeit, die Blucher der Mitgliedslan-
der zu prifen. Jetzt hat Eurostat diese Mdg-
lichkeit. Damit ist es faktisch ausgeschlos-
sen, dass ein Land jahrelang geschonte
Zahlen meldet.

All diese Aspekte sind wichtig. Ich bin
Uberzeugt, dass mit all diesen MalRBhahmen
die Wahrungsunion in Zukunft besser funk-
tionieren wird als vor der Krise.

Carsten Schneider (Erfurt) (SPD): Vielen
Dank auch seitens der SPD-Fraktion, dass
Sie uns nicht nur mit lhren schriftlichen Stel-
lungnahmen bereichert haben, sondern hier
auch fur Fragen zur Verfugung stehen.

Meine erste Frage. Herr Professor Bofin-
ger, Sie haben in Ihrer Stellungnahme ge-
sagt, dass der Vorschlag zur Einrichtung
eines ESM - ich wiirde es einmal so interpre-
tieren - ein Schritt in die richtige Richtung,
aber kein ausreichender Schritt ist. Mich
wirde vor allen Dingen interessieren, welche
makrodkonomischen Impulse Sie europaweit
Uber den Schuldentilgungsfonds hinaus fir
notwendig halten, damit die enormen Einspa-
rungen, die ja zur Konsolidierung schon
stattgefunden haben, dann auch tatsachlich
SO0 umgesetzt werden, dass die Wirtschaft
nicht absauft.

Meine zweite Frage. Herr Dr. Mayer, Sie
gehen sehr stark auf die Frage der Refinan-
zierung ein und beschaftigen sich mit dem
Problem, woher der ESM im Zweifel das
Geld bekommt, sowie den Marktverwerfun-
gen, die wir in den vergangenen Jahren er-
lebt haben. Vor diesem Hintergrund schlagen
Sie im Zweifel auch eine Liquiditatslinie der
EZB zum ESM vor. Das finde ich sehr be-
merkenswert. Deshalb mdchte ich Sie bitten,
Uber die drei Satze hinaus, die sich in der
Stellungnahme dazu finden, zu begriinden,
warum Sie der Auffassung sind, dass das
notwendig ist.

Sachverstandiger Prof. Dr. Peter Bo-
finger (Universitadt Wirzburg): Herr Regling
sagte zu Recht, man soll aus der Krise ler-
nen. Die Frage ist, ob man wirklich alles aus
den zwei Jahren Euro-Krise gelernt hat, was
man hatte lernen kénnen. Meiner Meinung
nach hat die Strategie, die bisher verfolgt
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worden ist, den Euro-Raum immer tiefer in
die Krise gebracht.

Wir haben eine realwirtschaftliche Krise.
Der Euro-Raum befindet sich quasi in der
Rezession; die Arbeitslosigkeit steigt.

Wir haben eine finanzwirtschaftliche
Krise. Die Finanzsysteme in den Problem-
landern erhalten Refinanzierungen eigentlich
nur noch durch die EZB. Die von Herrn Sinn
zu Recht beklagten TARGET-Salden sind ein
Symptom dieser erheblichen Funktionssto-
rungen des Finanzsystems.

Wir haben auch erhebliche politische
Probleme, wie jetzt die Wahl in Griechenland
gezeigt hat.

Deswegen ist die Frage, ob die Konse-
quenz aus dem, was in den letzten zwei Jah-
ren passiert ist, ein Weiter-so sein kann oder
ob man sich nicht fragen sollte, ob nicht ein
Strategiewechsel einzuleiten ist. Aus meiner
Sicht ist der ESM ein Teil der bisherigen
Strategie, die sich dadurch auszeichnet, dass
ein maximaler Marktdruck auf Lander ausge-
tibt wird, weil man der Uberzeugung ist, dass
nur dann ausreichend gespart wird. Dariiber
hinaus wird gemeinschaftliche Unterstitzung
nicht proaktiv gewahrt, sondern nur dann,
wenn die Krise wirklich da ist, und dann auch
nur zu diskriminierenden Bedingungen. Das
ist das grof3e Problem des ESM. Aus diesem
Grunde ist es nachvollziehbar, dass Lander
wie Spanien zdgern, sich in dieses Rettungs-
system zu begeben. Es besteht namlich die
Gefahr, dass davon negative Signale ausge-
hen und dann mdglicherweise in- und aus-
landische Finanzinvestoren noch mehr
Probleme haben.

Aus meiner Sicht ist der ESM sicher bes-
ser als nichts. Wenn man aber aus der Krise
lernen und MaRnahmen einleiten will, die
diese Krise stoppen und Europa in eine rich-
tige Richtung bringen, dann ist es entschei-
dend, die prozyklische Fiskalpolitik in Lan-
dern wie Italien und Spanien nicht fortzuset-
zen; denn diese fihrt zu kontraproduktiven
Effekten. Ich glaube, das ist wichtiger als alle
Wachstumsprogramme. Es wird jetzt ja hdu-
fig gefragt: Wie kann man Wachstum stimu-
lieren? Das wichtigste Wachstumsprogramm
ist, dass man die prozyklische Fiskalpolitik in
diesen Landern stoppt. Deren Folgen kann
man namlich mit Wachstumsprogrammen
nicht wieder auffangen.

Wenn man das tut, die Konsolidierung
also streckt, fihrt das zu Verunsicherung an
den Markten; auch das ist klar. Das heilt,

dann muss man Maflnahmen ergreifen, um
die Markte zu beruhigen. Diese wird kurzfris-
tig die EZB ergreifen missen, aber mittelfris-
tig werden wir nicht an MaRnahmen vorbei-
kommen, die eine gemeinsame Haftung vor-
sehen, und zwar MafRnahmen, die nicht dis-
kriminierend sind und auch nicht nur im Not-
fall greifen, sondern vorausschauend die
Situation stabilisieren. Der Sachverstandi-
genrat hat mit dem Konzept des Schuldentil-
gungspaktes gezeigt, wie so etwas gehen
kann, wie man also Landern einen umfas-
senden Zugang zum Finanzmarkt zu ver-
niinftigen Zinsen sichern und das gleichzeitig
durch entsprechende MaRRnahmen absichern
kann. Aus meiner Sicht muss das der
nachste Schritt sein.

Sachverstandiger Dr. Thomas Mayer
(Deutsche Bank AG): Eingangs mdchte ich
sagen, Herr Schneider, dass ich viele der
Ausfuihrungen von Herrn Bofinger, den ich
sehr schatze, nicht teile. Mir ging es in mei-
ner Stellungnahme nicht darum, Argumente
aufzulisten, die gegen die gegenwartige
Strategie sprechen. Ich finde, dass Anpas-
sung und Strukturreformen absolut notwen-
dig sind. Warum sage ich dennoch, dass der
ESM im Notfall Zugang zur Zentralbank ha-
ben soll? Ich denke, wir haben Uber die letz-
ten zwei Jahre ein zweistufiges Unterstit-
zungssystem geschaffen:

Auf der ersten Stufe unterstitzt die Troika
Lander mit Anpassungsschwierigkeiten im
Gegenzug zur Einhaltung von Konditionen
wie wirtschaftspolitische Auflagen. Dieses
System ist nicht attraktiv. Die Lander mégen
da nicht hineingehen, sie muissen durch
Uberredung hineingetrieben werden. Wir
haben das in Portugal und Irland gesehen.

Als zweite Stufe gibt es ein Unterstit-
zungssystem durch die Zentralbank, das
grof3zuigig, beinahe unlimitiert und ohne wirt-
schaftspolitische  Konditionalitdt  ablauft.
Wenn die Lander beim Absatz ihrer Renten-
papiere Probleme haben: Das Securities
Markets Programme der EZB besteht immer
noch fort. Die Markte diskutieren Uber eine
mogliche Wiederaufnahme des Programms
in dem Falle, dass sich die Lage in Spanien
nicht stabilisiert. Wenn die Lander tiber Jahre
hinaus Probleme mit Banken haben, die nicht
eindeutig als Liquiditatsprobleme zu diag-
nostizieren sind, kénnen sie ihr Bankensys-
tem Uber die EZB liquide halten. Die EZB ist
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also ein zweites Unterstlitzungssystem, er-
ganzend zu dem ersten System.

Ich glaube, dass das langfristig nicht trag-
bar ist. Es wird langfristig den Bestand des
Euros gefahrden. Deshalb pladiere ich dafir,
diese beiden Unterstitzungssysteme in ein
koharentes, einstufiges System zusammen-
zufuhren. Da ist es meines Erachtens unver-
zichtbar, dass in Landern, die groRe Pro-
bleme haben, in denen es Ungleichgewichte
gibt, eine fiskalische Anpassung stattfindet,
dass in Landern, in denen es auf3enwirt-
schaftliche Ungleichgewichte gibt, eine
strukturelle Anpassung stattfindet. Solche
Anpassungshilfe muss in Zukunft Uber den
ESM geleistet werden, wenn er die EFSF
ablost.

Es gibt aber auch eine zweite Art von
Problemen: Diese haben mit Liquiditatskrisen
zu tun. Wir haben gesehen, dass sich Markte
auch fur solvente Schuldner schlieBen kon-
nen. Auch solche Liquiditatskrisen muss man
bekdmpfen kdnnen. Dazu braucht man ein
Instrument. Wie hoch man auch den Feuer-
wall setzt, ob das jetzt 500 Milliarden Euro
oder - wenn man all das, was schon geleistet
wird, einkalkuliert - 800 Milliarden Euro fri-
sches Geld sind: Letztendlich wird der Markt
einen solchen - begrenzten - Feuerwall nie
als vollstéandig ausreichend akzeptieren. In
einer Liquiditatskrise ist es durchaus mdog-
lich - ich wirde argumentieren: Es ist sogar
wahrscheinlich -, dass der Krisenmechanis-
mus selbst Schwierigkeiten hat, sich am Ka-
pitalmarkt zu refinanzieren. Was machen Sie
dann?

Aus diesem Grund halte ich es fiir wichtig,
dass der ESM im Notfall, in einer Liquiditats-
krise, in der die Markte durch Ungleichge-
wichte und Stimmungen verzerrt sind, auch
Zugang zur Zentralbankliquiditat hat. Es gibt
eine Passage im ESM-Statut, die besagt,
dass Interventionen am Sekundarmarkt -
darum dreht es sich bei der Liquiditatshilfe -
nur dann stattfinden kénnen, wenn die EZB
vorher Marktverspannungen diagnostiziert
hat. Wenn die EZB eine solche Marktver-
spannung diagnostiziert, warum sollte sie
sich dann verweigern, an der Beseitigung
dieser Marktverspannung mitzuarbeiten?

Florian Toncar (FDP): Ich habe dieselbe
Frage an Herrn Professor Feld und an Herrn
Wendorff: Kann der ESM ohne den Fiskal-
pakt die positive Wirkung entfalten, die ge-
winscht ist, oder kann er das nicht? Umge-

kehrt: Kann der Fiskalpakt ohne den ESM die
entsprechende Wirkung entfalten? Wie ist die
Konnexitat dieser beiden Instrumente ausge-
staltet? Wie beurteilen Sie das aus 6konomi-
scher Sicht?

Sachverstandiger Karsten Wendorff
(Deutsche Bundesbank): Ich denke, grund-
satzlich gehdren beide Elemente zusammen.
Wir von der Bundesbank haben uns regel-
maRig dafir ausgesprochen, dass man bei
der Rettung auf der einen Seite eine Verstar-
kung der Haftung und auf der anderen Seite
eine Verstarkung der Kontrolle und der An-
reize fur finanzpolitische Soliditat und Konso-
lidierung im Auge behalten sollte. Mit dem
ESM wird ein wesentlicher Schritt in Richtung
einer ausgeweiteten Haftung vorgenommen.
Das schmaélert grundséatzlich zunéachst einmal
die Anreize fur solide Staatsfinanzen, die
Anreize, eigenstandig Staatsfinanzen zu
konsolidieren sowie das Defizit und die
Schulden zurickzufiihren. Das muss mdg-
lichst kompatibel zu solchen Anreizen aus-
gestaltet werden.

Dazu gehért zum einen die Ausgestaltung
des ESM an sich. Wir wirden es beispiels-
weise fir auBerordentlich wichtig halten,
Zinsaufschlage zu erheben, um dadurch
Anreize zu erhalten bzw. zu schaffen, nicht in
den ESM einzutreten bzw. die Nutzung der
Hilfsprogramme zu beenden. Ferner kann
Uber den Fiskalpakt und die nationale Veran-
kerung der europdischen Vorgaben eine
Starkung des praventiven Mechanismus
erreicht werden; die europaischen Vorgaben
sollten moéglichst verfassungsrechtlich veran-
kert werden. Hierdurch ist es grundsatzlich
moglich, der vorhandenen Verschuldungs-
neigung auf der nationalen Ebene entgegen-
zuwirken, indem man etwa der Opposition
ein deutlich starkeres Gewicht gibt, indem
man die Einhaltung des Konsolidierungskur-
ses zur Not rechtlich einklagen kann. Die
beiden Aspekte gehéren zusammen.

Im Hinblick auf den Fiskalpakt wéare es
wichtig, hier moglichst konkrete Vorgaben fur
die nationale Umsetzung zu machen. Aber
die entsprechenden Bestimmungen sind
noch nicht vorhanden - sie werden im Mo-
ment noch auf europaischer Ebene ausge-
arbeitet -, sodass ein genaueres Urteil leider
noch nicht méglich ist.

Sachverstandiger Prof. Dr. Lars P. Feld
(Walter Eucken Institut e.V.): Meines Er-
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achtens sind beide Mechanismen, beide
Regelwerke, der ESM und der Fiskalpakt,
notwendige Erganzungen zueinander, und
zwar aus zweierlei Griinden: Man wird fest-
stellen missen, dass es sich bei den Pro-
blemen, die die Lander haben - aus welchen
Griunden die Probleme auch immer entstan-
den sind - , zum einen um Probleme einer
UbermaRigen Verschuldung und zum ande-
ren um Probleme einer fehlenden Wettbe-
werbsfahigkeit der Unternehmen in diesen
Landern handelt. Diese Probleme kénnen
nur in mittlerer und langerer Frist gelést wer-
den. Der Fiskalpakt bietet den Landern in der
Fiskalpolitik, also bei der Konsolidierungs-
aufgabe, einen Anker. Das geschieht, indem
er die Lander dazu anhalt, in nationaler Ver-
antwortung Schuldenbremsen zu erlassen,
ein Stuck weit in der Hoffnung, dass man
Uber das nationale Recht eine gréRere Bin-
dungswirkung erreicht als tber den Stabili-
tats- und Wachstumspakt.

Allerdings werden die unternommenen
Konsolidierungsschritte oder die Struktur-
reformen, die auf Wettbewerbsfahigkeit ab-
zielen, wegen ihrer mittelfristigen Orientie-
rung notwendigerweise nicht gleich zu Be-
ginn die Glaubwiirdigkeit schaffen, die man
braucht, um die Finanzmarktteilnehmer zu
beruhigen und ihnen zu versichern, dass sie
bei Investitionen in Staatsanleihen dieser
Lander ihr Geld zuriickbekommen.

Die Liquiditatshilfen zielen darauf ab, in
einer solchen Situation als Auffangmecha-
nismus zu fungieren, und sollen dafiir sor-
gen, dass Lander, die Probleme haben, sich
zu refinanzieren, auf jeden Fall an die Mittel
herankommen, die sie bendtigen, wenn ihre
Staatsanleihen fallig werden. Insofern sind
die beiden Instrumente aus dieser ersten
Perspektive heraus notwendige Erganzun-
gen zueinander.

Die zweite Perspektive folgt aus der
Uberlegung, dass in der gegenwartigen Si-
tuation eigentlich alles von Erwartungen ab-
hangt: Die Erwartungsbildung der Finanz-
marktteilnehmer und der Wirtschaftssubjekte
in den verschiedenen Landern ist entschei-
dend fur all das, was im Moment ablauft.
Denn man kann sich anschauen, welcher
Refinanzierungsbedarf in den jeweiligen Mo-
naten ansteht. Man misste noch nicht so
beunruhigt sein, weil das Volumen, das zur
Verflgung steht, fir die nachsten Monate
sicherlich noch reicht; aber im Grunde schaut
sich jeder an, ob der Umgang mit der Situa-

tion in den jeweiligen Landern in der ferneren
Zukunft durchgehalten werden kann. Die
Erwartungsbildung zielt zundchst auf das
Liquiditatsproblem, aber auch auf die Glaub-
wirdigkeit der getroffenen Reformmafinah-
men ab. Ich fange mit Letzterem an.

Wenn die betroffenen Lander ihre Haus-
halte konsolidieren und MalRnahmen einlei-
ten, Strukturreformen der Arbeitsmérkte und
Produktmaérkte einleiten, dann ist keineswegs
gesichert, dass die Investoren die beschlos-
senen, vielleicht auch schon eingeleiteten
MaRnahmen als hinreichend glaubwirdig
ansehen. Das heildt, es kann sehr wohl pas-
sieren, dass auf den Markten, auch wenn
man eigentlich drastische MaRnahmen be-
schlossen hat, in einer solchen Situation
zunéchst einmal Attentismus vorherrscht und
wegen dieses Attentismus die Zinsen weiter
steigen; auf den Finanzmarkten kdnnen sich
Spiralen selbst erfiullender Prophezeiungen
entwickeln. In einer solchen Situation wird
jeder genau ausrechnen, wie hoch der Re-
finanzierungsbedarf der jeweiligen Lander in
den jeweiligen Jahren ist, und wird sich an-
schauen, ob das Volumen, das zur Verfu-
gung steht, um dann einzuspringen, ausrei-
chend ist.

An dieser Stelle teile ich die Bedenken
der Kollegen Mayer und Bofinger, dass das
Volumen, das uns gegenwartig zur Verfu-
gung steht, um Liquiditatshilfen zu gewahren,
aus der Sicht der Finanzmarktteilnehmer
nicht hinreichend Glaubwirdigkeit verschafft.
Es ist ein begrenztes Volumen, und es ist
von der Begrenzung her so austariert, dass
ein Investor, der die Refinanzierung der
Staatsverschuldung im Falle Italiens oder
Spaniens Uber die nachsten zwei, drei oder
vier Jahre in den Blick nimmt, Schwierigkei-
ten haben wird.

Aus diesem Grund haben wir vonseiten
des Sachverstéandigenrats den Schuldentil-
gungspakt vorgeschlagen. Mit der ersten
Komponente, dem Schuldentilgungsfonds,
haben wir die Moglichkeit, etwas mehr Ruhe
in die Markte zu bringen, weil man diejenigen
Lander, die bei dem Fonds mitmachen dur-
fen, rund finf Jahre lang Uber eine entspre-
chende gemeinschaftlich besicherte Anleihe
des Fonds refinanzieren kann. Danach keh-
ren die Lander in nationaler Verantwortung
an die Finanzmarkte zuriick und haben die
Mdglichkeit, die Schulden etwas starker zu-
riuckzufihren, sodass sie nach Ablauf der
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Tilgungsphase am Schluss die Glaubwurdig-
keit haben kénnen, die ihnen heute fehlt.

Dr. Gesine Lotzsch (DIE LINKE): Eine
Vorbemerkung: Ich glaube, unsere heutige
Anhérung hat einen gewissen vorlaufigen
Charakter. Denn die Wahlen gestern in
Frankreich haben das Ergebnis gebracht,
dass Hollande gewahlt wurde. Er hat in sei-
ner Wahlkampagne angekundigt, dass er
den Fiskalpakt neu verhandeln wird. Also
werden wir uns bald wieder in dieser Runde
zusammenfinden. Ich gehe zumindest davon
aus, dass seine Ankiindigung umgesetzt
wird.

Ich habe eine Frage, die ich an Frau
Tober und an Herrn Bofinger richten méchte:
Ist eine Wachstumspolitik, wie sie zum Bei-
spiel der Prasident der Europaischen Zen-
tralbank, Draghi, und andere - aus meiner
Sicht zu Recht - fordern, mit dem Fiskalpakt
vereinbar? Wenn ja: Warum? Wenn nein:
Was misste man am Fiskalpakt &ndern?

Sachverstandige Dr. Silke Tober (Insti-
tut fir Makrookonomie und Konjunkturfor-
schung): Letztlich ist eine Wachstumsstrate-
gie mit dem jetzigen Fiskalpakt vereinbar, da
er nicht sofort eingehalten werden muss,
sondern die Lander in den néchsten Jahren
die Vorgaben der EU-Kommission einhalten
muissen. Dennoch gibt es grundsatzliche
Bedenken, ob der Fiskalpakt an sich ein Sta-
bilitatsanker ist und Vertrauen herstellen
kann; darauf richten sich im Augenblick ja
alle Hoffnungen. Regeln kénnen vertrauens-
bildend wirken. In diesem Fall durfte das
nicht so sein; denn der Fiskalpakt hat ein
paar Eigenarten.

Es ist relativ wenigen Leuten bewusst,
dass die Einhaltung des Fiskalpaktes impli-
ziert, dass die Schuldenstandsquote der
Lander bei 30 Prozent bzw. 14 Prozent kon-
vergiert, woflr es gar keine ©6konomische
Begrindung gibt. Auch besteht bei einem
strukturellen Defizit, das man, wie wir alle
wissen, eigentlich schlecht definieren kann,
immer die Gefahr, dass eine Politik, die sich
auf den Fiskalpakt stitzt, prozyklisch wirkt.

Auch wenn der Fiskalpakt in der Uber-
gangszeit Spielraume fur eine Wachstums-
politik erdffnet, geht er im Zweifelsfall doch
nicht weit genug. Vor allem - das ist beson-
ders problematisch - lasst sich aus ihm keine
Wachstumsstrategie ableiten. Was wir im
Augenblick brauchen, ist nicht nur eine Kon-

solidierung, sondern auch eine Uberwindung
der aufRenwirtschaftlichen Ungleichgewichte
innerhalb des Euro-Raums. Das heif3t, wir
missen einerseits die Konsolidierung zeitlich
strecken und andererseits nach Lé&ndern
differenzieren, sodass die Lé&nder, die im
Augenblick relativ wenige Probleme haben,
ihre Binnenwirtschaft starken und es damit
den anderen L&ndern ermdglichen, die
Leistungsbilanzprobleme, die sie zusétzlich
zu ihren Schuldenproblemen haben, zu
Uberwinden.

Ganz wichtig fur eine erfolgreiche
Wachstumsstrategie ist allerdings, dass wie-
der Vertrauen an den Finanzméarkten ein-
kehrt. Da brauchen wir nicht nur ein bisschen
mehr, sondern sehr viel mehr Vertrauen.
Darauf wiirde ich spater noch eingehen.

Sachverstandiger Prof. Dr. Peter Bo-
finger (Universitat Wiirzburg): Der Fiskalpakt
hat den gleichen Konstruktionsfehler wie die
Schuldenbremse: Er verstof3t gegen grund-
legende fiskalpolitische Einsichten. Es gibt
eine sehr alte, eigentlich unbestrittene Regel
in der Fiskalpolitik, die sogenannte goldene
Regel der Fiskalpolitik, die besagt, dass ein
Staat Investitionen mit Krediten finanzieren
darf. Das ist eine ganz anerkannte Regel.
Auch der Sachverstandigenrat hat bei seiner
Expertise zur Schuldenbremse explizit darauf
hingewiesen, dass eine Schuldenfinanzie-
rung von Investitionen moglich sein soll. Das
ist bei der deutschen Schuldenbremse so
nicht vorgesehen, entgegen unserer Exper-
tise.

Diesen Konstruktionsfehler findet man
jetzt auch im Fiskalpakt. Das bedeutet, dass
Staaten nicht mehr in der Lage sein werden,
Zukunftsinvestitionen  vorzunehmen und
diese Uber den Finanzmarkt zu finanzieren.
Aus meiner Sicht ist das eine falsche Lehre
aus der gesamten Finanzmarktkrise. Die
Finanzmarktkrise hat gezeigt, dass die pri-
vaten Markte aul3erordentlich groRe Schwie-
rigkeiten haben, Mittel, die man ihnen anver-
traut, vernilinftig zu investieren; sonst séfRen
wir jetzt nicht hier. Die Konsequenz ist die
Einflhrung einer Schuldenbremse, die be-
sagt: Jetzt soll der Staat die Zukunftsinvesti-
tionen nicht mehr finanzieren dirfen. - Darin
sehe ich ein erhebliches Problem, nicht
kurzfristig, aber mittelfristig: Man nimmt
Staaten die Mdglichkeit, in die Zukunft ihrer
Lander und Volkswirtschaften zu investieren.
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Priska Hinz (Herborn) (BUNDNIS 90/DIE
GRUNEN): Vielen Dank an die Sachverstan-
digen, dass Sie alle gekommen sind. Es tut
mir leid, dass Sie warten mussten; aber auch
ich gehe davon aus, dass die Anhérung zum
Fiskalpakt heute nur vorlaufig ist. Wir haben
namlich im Haushaltsausschuss beantragt,
dass die Anhoérung zum Fiskalpakt abgesetzt
wird, weil der wichtigste Teil fehlt, namlich
die Vorschlage der Européaischen Kommis-
sion zum automatischen Korrekturmecha-
nismus, und wir deshalb nicht wissen, ob
unser Grundgesetz zusétzlich angepasst
werden muss, was die Frage der Einhaltung
der Schuldenregel durch die Bundeslander
angeht. Wir werden also sicher an einer an-
deren Stelle und zu einem anderen Zeitpunkt
auf den Fiskalpakt zuriickkommen.

Ich méchte meine Fragen zunéchst an
Frau Dr. Buch und an Herrn Dr. Bofinger
richten. Frau Dr. Buch, Sie haben in lhrer
Stellungnahme darauf abgehoben, dass es
vor allem einer nachhaltigen Stabilisierung
der Banken bedarf, um von den hohen
Staatsschulden herunterzukommen bzw. um
die Schuldenkrise in den Griff zu bekommen.
Sie haben Zweifel gedul3ert - so habe ich das
jedenfalls verstanden -, ob der ESM dazu
das richtige Instrumentarium bietet. Meine
Frage wére: Braucht man stattdessen einen
europaischen Bankenrettungsfonds, und wie
kénnte er eingefiihrt und ausgestaltet wer-
den?

Herr Professor Dr. Bofinger, lhre Stel-
lungnahme habe ich so verstanden, dass Sie
statt des ESM gerne einen Altschulden-
tilgungsfonds einrichten wirden. Da frage ich
mich, ob das nur eine Glaubensfrage ist, also
ob es auch mdglich ware, den Altschulden-
tilgungsfonds einzurichten und den ESM zu
behalten, um in Krisenfallen ein Instrument
fur die Staaten zu haben, die trotz Altschul-
dentilgungsfonds in eine Krise geraten? Wie
kénnten sich ein ESM, ein Fiskalpakt und ein
Altschuldentilgungsfonds in eine Strategie
der Wettbewerbsféahigkeit einreihen?

Sachverstandige Prof. Dr. Claudia
Buch (Institut fir Angewandte Wirtschafts-
forschung Tilbingen e. V.): Vieles von dem,
was ich in meiner Stellungnahme zur Be-
grindung geschrieben habe, ist schon ge-
sagt worden. Deswegen mochte ich es nicht
im Detail wiederholen.

Ein wichtiger Punkt ist fir mich - es ist
schon angeklungen -, dass wir im Moment

ein erhebliches Vertrauensproblem auf den
Finanzmarkten haben. Ich personlich und
viele meiner Kollegen betrachten den ESM
als einen sehr eng definierten Mechanismus.
Der ESM soll ein permanenter Mechanismus
werden. Er soll zukinftig helfen, die Auswir-
kungen von Vertrauenskrisen, die auf den
Finanzmarkten auftreten, abzufedern.

Im Idealfall wirde das in meinen Augen
so aussehen: Wenn ein Land in eine Um-
schuldung eintreten misste und deswegen
den Zugang zum Kapitalmarkt und damit zu
Liquiditat verlieren wiirde, dann musste eben
auch ein Abfederungsmechanismus bereit-
stehen. Man konnte sich auch vorstellen,
dass dieser Zugang zu Liquiditat unter sehr
eng definierten Kriterien - wenn L&nder ex
ante eine strenge Konditionalitat erfullen -
maoglich ist.

Vorhin ist bereits angeklungen: Das Vo-
lumen, das derzeit im ESM zur Verfigung
steht - wobei wir alle nicht wissen, was ge-
nau im Falle einer Krise an Finanzierungs-
volumen und Liquiditat notwendig sein wird -,
wirde nicht ausreichen, um eine breit ge-
facherte Krise abfedern zu konnen. Das
Ganze misste auf eng umrissene Falle be-
grenzt werden.

Wir wollen diesen Mechanismus - ich
habe vorhin skizziert, wie er in meiner Ideal-
vorstellung aussehen sollte - nun in einer
Situation einfihren, in der wir noch massiv
mit den Problemen der Verschuldungskrise
der Vergangenheit zu tun haben. Ich kdnnte
Ihnen im Zusammenhang mit der Altschul-
denproblematik keine genauen Zahlen aus
Bankbilanzen oder aus Bilanzen anderer
Investoren nennen. Wir alle sind uns jedoch
einig - das ist vorhin schon angesprochen
worden -, dass viele Banken, die sich in
Schwierigkeiten befinden, auf Refinanzierung
Uber die EZB angewiesen sind. Das alles
sind Indikatoren dafir, dass die Altschulden-
problematik existiert.

In meiner Stellungnahme habe ich auf
folgenden Punkt hingewiesen: In der offent-
lichen Diskussion ist sehr viel Gber die Volu-
mina des ESM gesprochen worden und mei-
ner Meinung nach zu wenig tber die einzel-
nen Instrumente, die dem ESM zur Verfu-
gung stehen. Das Instrument der Bankreka-
pitalisierung kann jedoch durchaus eine
wichtige Rolle spielen, auch in dieser Uber-
gangssituation.

Die Schwierigkeit besteht darin, dass eine
Rekapitalisierung, eine Umstrukturierung von
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Banken - wir haben im Januar dieses Jahres
an ahnlicher Stelle bereits Uber dieses
Thema diskutiert - ein sehr aufwendiges und
komplexes Instrument darstellt. Man muss
die einzelnen Bankbilanzen im Detail durch-
forsten, um festzustellen, wie groRR der Reka-
pitalisierungsbedarf jeweils ist. Wir wissen
Uberdies aus den Erfahrungen mit Banken-
krisen, dass die Banken selbst keinen Anreiz
haben, sich sozusagen fir Rekapitalisie-
rungshilfen zu bewerben und zuzugestehen,
dass sie Hilfe brauchen. Genauso verhalt es
sich bei den Regierungen; auch ihnen fallt es
derzeit schwer, zu sagen: Wir wollen dieses
Instrument nutzen.

Deshalb pladiere ich dafur, hier zu einer
gemeinsamen Initiative auf europaischer
Ebene zu gelangen. Man kénnte sich zum
Beispiel vorstellen, dass die European Ban-
king Authority ein Antragsrecht auf Rekapita-
lisierungshilfen erhélt. Dabei muss man sehr
genau prifen, inwieweit das im Rahmen des
ESM noch mdglich ist. Mit anderen Worten:
Im Rahmen des ESM ist ein Instrument vor-
handen, das einen Teil der Ubergangspro-
blematik der Altschulden lésen kann. Ich
sehe aber Schwierigkeiten, es in diesem
spezifischen Kontext anzuwenden. Auf die
Details kénnen wir moglicherweise spéater
noch eingehen.

Ich méchte noch auf die Frage zu spre-
chen kommen, ob wir einen neuen européi-
schen Rettungsfonds brauchen. Bei der Be-
antwortung dieser Frage bin ich ein wenig
vorsichtig. Vorhin wurde schon gesagt: Wir
befinden uns in einer Situation, in der wir
eine Vielzahl neuer Institutionen in Europa
schaffen, die viele richtige Dinge adressie-
ren. Die Details missen noch spezifiziert
werden; vieles geht aber schon in die richtige
Richtung.

Ich halte es in der jetzigen Situation nicht
fur zielfuhrend, sich Gedanken uber eine
zusatzliche Institution zu machen, die sich
um diese Dinge kimmern soll. Mein Vor-
schlag wére, sich auf die bereits vorhande-
nen Institutionen zu beschranken und mit
ihnen zu arbeiten. Das heif3t, am Ende muss
auch die Bankrekapitalisierung nationaler
Kompetenz unterstehen. Fir eine Uber-
gangsphase kénnte man sich jedoch uber-
legen - das hatte ich skizziert -, starker auf
europaische Institutionen zurtickzugreifen.

Sachverstandiger Prof. Dr. Peter Bo-
finger (Universitat Wdirzburg): Zunachst

mdchte ich etwas zum Nebeneinander von
ESM und Schuldentilgungsfonds sagen. Aus
meiner Sicht ist beides nebeneinander
durchaus mdoglich. Die Idee miusste dann
sein, den ESM stéarker zur Bankenrestruktu-
rierung einzusetzen.

Wenn man Uber das Bankensystem
spricht, muss man sich die Frage stellen, ob
der bisher verfolgte Ansatz, dass jedes Land
die alleinige Verantwortung fur die Rettung
seiner Banken tragt, noch zielfihrend ist oder
ob man nicht vielmehr eine gemeinsame
Initiative bendtigt, wie es Frau Buch gerade
ausgefihrt hat.

Das Problem ist Folgendes: Wenn Lander
wie Spanien versuchen, ihr Bankensystem
zu retten, dann verschlechtert sich die Fi-
nanzsituation des Staates. Wenn sich diese
verschlechtert, verschlechtert sich wiederum
die Situation der Banken, die die Staats-
anleihen halten. Das heil3t, wenn man diese
Verlinkung zwischen Staatsfinanzen und
Bankenstabilitat aufbrechen mdchte, muss
man sich Uberlegen, was man auf europdi-
scher Ebene dafir tun kann.

Hier kdnnte moglicherweise der ESM zum
Tragen kommen, der jedoch anders arbeiten
misste, als es bisher vorgesehen ist. Der
ESM mausste dann namlich direkt Mittel an
die Banken vergeben und nicht den Weg
Uber die einzelnen Staaten gehen. Das
wirde wahrscheinlich auch bedeuten, dass
man im Bereich der Bankenaufsicht noch
starker vorgeht, auch Uber das jetzige Sys-
tem hinaus, und versucht, moglichst schnell
eine gemeinsame Bankenaufsicht fiir den
Euro-Raum zu etablieren. Bei einer solchen
MaRnahme wéare es vertretbar, den ESM
ganz gezielt zur Bankenrestrukturierung in
Europa einzusetzen. Das ware meines Er-
achtens notwendig; denn ansonsten ist es fur
die EZB extrem schwierig, den Banken die
Rote Karte zu zeigen. Die Instabilitat der
einzelnen Banken zwingt die EZB, mehr oder
weniger unbegrenzt Geld hinzugeben. Das
kénnen wir aber eigentlich nicht wollen.
Deswegen missen wir versuchen, die Ban-
ken auf eine sichere Basis zu bringen.

Noch etwas zur Strategie der Wettbe-
werbsfahigkeit. Am wichtigsten ist es, die
derzeitige Abwartsspirale zu stoppen; das
ware der beste Beitrag zur Stabilisierung der
Wettbewerbsféhigkeit. Man kann sich da-
riber hinaus alles Mdgliche Uberlegen, zum
Beispiel, Investitionsprogramme ber die
Europdische Investitionsbank aufzulegen.
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Wenn sich jedoch Lander wie Spanien oder
Italien mit einem Wirtschaftswachstum von
minus 2 Prozent im Rezessionsbereich be-
finden, dann hilft das alles nicht so furchtbar
viel.

Vorsitzende Petra Merkel: Wir kommen
zur zweiten Fragerunde.

Klaus-Peter Willsch (CDU/CSU): Frau
Vorsitzende, lassen Sie mich zunéchst fir
die Sachverstandigen und fir die Offentlich-
keit geschéftsleitend eine Anmerkung zu den
Einlassungen von Frau Hinz und Frau
Lotzsch machen. Sie haben aus Teilen einer
nichtoffentlichen Sitzung berichtet. Ich will
Ihnen hierzu nur Folgendes mitteilen: Wenn
wir den jeweiligen Forderungen gefolgt wa-
ren, dann wéren im Falle von Frau Hinz alle
Experten zum Fiskalpakt und im Falle von
Frau Lotzsch samtliche Experten nach
Hause geschickt worden. Wir wollten auf den
Rat der Experten jedoch nicht verzichten und
freuen uns, sie nun befragen zu durfen.

(Beifall)

Ich mochte zwei Fragen an Herrn
Dr. Thomas Mayer richten.

Erste Frage: Art. 12 Abs. 2 des ESM-Ver-
trages schlie3t eine Privatglaubigerbeteili-
gung praktisch aus. Bei den in dieser Vor-
schrift enthaltenen Kautelen muss man da-
von ausgehen, dass es zu einer solchen
Beteiligung nicht kommen kann. Wenn nun
diejenigen, die bei Zahlungsausféllen eigent-
lich zusténdig waren - namlich die Glaubiger
und die Banken -, nicht mehr beteiligt wer-
den, waren es am Ende schliellich die
Staaten, die fur ihre Banken birgen missten.
Zum Staatsbankrott ist aber auch nichts ge-
regelt. Fihrt das dann nicht dazu, dass zu-
nachst den Banken, die eigentlich zustandig
waren, und dann den Staaten, die in der
zweiten Reihe zustandig sind, die Risiken
und letztlich die Schulden abgenommen und
sie stattdessen auf die Solventesten im Kreis
der Euro-Gruppe Ubertragen werden?

Zweite Frage: Im Kern bedeutet der ESM
doch die Schaffung einer weiteren legalen
Verschuldungsmdglichkeit, nachdem die
sonstigen Mdglichkeiten dazu aufgrund des
geradezu prohibitiv hohen Zinses am Markt
eher ausgeschlossen scheinen. Im Gegen-
satz zu dem, wie zunachst im Falle Grie-
chenlands verfahren wurde, wird nun auf
Strafzuschlage bei den Zinsen verzichtet.

Das fuhrt schon jetzt zu der Situation, dass
biirgende Staaten sich selbst zu Kosten re-
finanzieren, die hoher sind als die Mittel, die
vom EFSF an Lander unter dem Schirm
weitergereicht werden. Ist im Hinblick auf den
Zuschnitt des Wahrungsraumes zu erwarten,
dass eine Losung fir das Problem der wach-
senden Unterschiede in der Wettbewerbs-
fahigkeit innerhalb einer mittleren Frist von
bis zu funf Jahren gefunden wird und die
dauerhafte Ubernahme der Schulden ande-
rer Lander durch die solventen Staaten, etwa
durch Deutschland, beendet werden kann?

Vorsitzende Petra Merkel: Wir haben
uns darauf verstandigt, zwei Fragen zu stel-
len.

(Zuruf)
- Ich kann noch bis zwei z&ahlen.

Sachverstandiger Dr. Thomas Mayer
(Deutsche Bank AG): Zu lhrer ersten Frage:
Ich glaube, dass wir das Prinzip ,Souverani-
tat und Haftung“ nicht zu stark verwéassern
sollten. Was die Banken angeht, miisste man
dahin kommen, eine starkere Beteiligung der
Glaubiger herbeizufiihren, mit Ausnahme
derjenigen, die durch Einlagensicherungs-
systeme geschitzt sind.

Meines Erachtens ist es sehr fragwirdig,
bestimmte Glaubigergruppen, zum Beispiel
die Senior Bondholders, also diejenigen mit
erstrangigen Bankanleihen, ganz heraus-
nehmen, andere Glaubigergruppen jedoch,
zum Beispiel diejenigen mit nachrangigen
Bankanleihen, mit hineinzunehmen. Im Zuge
des Krisenmanagements hat man zu Mal-
nahmen gegriffen, die man bei nochmaliger
Uberlegung vielleicht systematischer hétte
angehen sollen. In diesem Zusammenhang
misste man die Voraussetzungen dafir
schaffen, eine starkere Glaubigerbeteiligung
durchfuhren zu kdénnen. Die Aktionare sind
beteiligt worden. Jeder, der die Entwicklung
der Bankenindizes anschaut, erkennt, dass
die Aktionare im Zuge der Euro-Krise, aber
auch der globalen Finanzkrise stark gerupft
worden sind. Die Glaubiger hingegen
brauchten zum Teil keinen einzigen Beitrag
Zu leisten.

Ich komme zum zweiten Abschnitt Ihrer
ersten Frage,

(Heiterkeit)
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namlich zur Beteiligung der Privatglaubiger
an Staatsinsolvenzen. Auch hier halte ich
eine sinnvolle Beteiligung des Privatsektors
fir notwendig. Mit ,sinnvoll* meine ich eine
Beteiligung des Privatsektors, die nicht auf
Kosten der Finanzstabilitdt im Euro-Raum
insgesamt geht. Eine Beteiligung ist aber
insofern notwendig, um Uber den Finanz-
markt fiskalpolitische Disziplin auszuiben.
Insofern wirde ich den Fiskalpakt als eine
notwendige Bedingung fir eine nachhaltige
Stabilisierung des Euro-Raums in Bezug auf
die Fiskalpolitik ansehen, aber nicht als hin-
reichend. Notwendig und hinreichend ware
aus meiner Sicht die Einbeziehung des Pri-
vatsektors, wenn es tatsachlich zu Staats-
insolvenzen kommt.

In diesem Zusammenhang ist der Fall
Griechenland nicht als Ausrutscher zu sehen,
wie es in der oOffentlichen Debatte oder von
manchen politischen Mandatstragern oft
kolportiert wird. Meines Erachtens sollte der
Fall Griechenland - eine geordnete Umschul-
dung - durchaus als Anhaltspunkt genommen
werden, wie man solche Situationen in Zu-
kunft abwickeln kann.

Sie hatten auch nach der Wirksamkeit
von Strafzuschlagen gefragt bzw., ob die
Begrindungen fir Strafzuschlage sinnvoll
sind. Ich glaube, dass hier zwei Ziele mit-
einander in Konflikt stehen. Zum einen geht
es darum, den Staat anzuspornen, seine
Anpassungsmalinahmen so schnell wie
maoglich durchzufiihren. Zum anderen geht
es darum, die Staatsfinanzen wieder auf eine
stabile Grundlage zu stellen. Wenn Sie da
einen zu hohen Strafzins einflhren, untermi-
nieren Sie wiederum das Ziel, die Staats-
finanzen zu konsolidieren. Angesichts des-
sen halte ich Strafzinsen fur den falschen
Anreizmechanismus, um Staaten auf den
richtigen Weg zu bringen. Es sollte vielmehr
wirtschaftspolitische Auflagen geben, die
dann strikt Uberwacht werden und auf deren
Einhaltung bestanden wird.

Vor diesem Hintergrund kann man sich
durchaus Sorgen machen, ob manche Lan-
der im Euro-Raum in der Lage sind, alle
diese Auflagen einzuhalten bzw. einhalten zu
wollen. Insofern sehe ich durchaus die Ge-
fahr, dass es letztendlich ganz zur Verlage-
rung der Haftung von Privatglaubigern auf
den Steuerzahler kommt. Wenn ein Staat
nicht willens ist, sich diesen Auflagen zu
stellen und sie einzuhalten, kann letztlich

Schaden bei den Steuerzahlern der Geber-
lander entstehen.

Johannes Kahrs (SPD): Ich habe eine
Frage an Herrn Regling und Herrn Professor
Enderlein. Herr Dr. Thomas Mayer hatte
vorhin erklart, dass die Markte einen be-
grenzten Firewall nicht akzeptieren wirden,
und hat dann unter anderem zum Thema
Zentralbankliquiditat ausgefihrt. Ich moéchte
Sie fragen, ob Sie diese Ansicht, auch im
Hinblick auf die Zentralbankliquiditat, teilen
und welche Alternativen Sie sehen.

Sachverstandiger Klaus Regling (Euro-
paische Finanzstabilisierungsfazilitat): Diese
Frage ist sehr haufig diskutiert worden: Wel-
che Summe miusste vorhanden sein, um die
Markte zu beeindrucken? Der Firewall ist in
mehreren Stufen angehoben worden. Wir
haben derzeit einen Firewall von insgesamt
mindestens 800 Milliarden Euro. Hinzu
kommt - das darf man nicht vergessen -,
dass in der Regel auch der IWF beteiligt
ware. Wirde ein neuer Fall eintreten, ware
die allgemeine Erwartung, dass dann auch
der IWF zur Verfligung steht. In der Vergan-
genheit hat der IWF ein Viertel, ein Drittel
oder in den ersten Fallen sogar bis zu
50 Prozent draufgelegt. Geht man bei
500 Milliarden Euro an frischem zur Verfu-
gung stehendem Geld davon aus, dass der
IWF zukinftig beteiligt ware, kommt man
schnell auf 750 Milliarden Euro.

Nun kann man weiter Uberlegen, fur wel-
che Félle das reicht und fir welche nicht. Es
ist in diesem Zusammenhang immer gefahr-
lich, Landernamen zu nennen; dann wird
sofort publiziert, ich erwartete, dass diese
Lander Antrage auf Hilfsfinanzierung stellen
werden. Deshalb nenne ich ausdriicklich
keine einzelnen Lander.

Wenn man aber einen Blick auf die Lan-
der wirft, Uber die oft diskutiert wird, dann
weifl man sehr genau, wie grof3 der Refinan-
zierungsbedarf ist. Die Zahl von 750 Milliar-
den Euro ist wesentlich grol3er als der ge-
samte Refinanzierungsbedarf aller infrage
stehenden Lé&nder - fir ein Jahr. In diesem
Jahr kann gegebenenfalls eine Menge pas-
sieren, wenn das gewollt wird. Ich teile inso-
fern nicht den Pessimismus, dass die Vor-
kehrungen nicht reichen werden, zumindest
nicht in diesem MaRe, wenngleich fir die
Méarkte eine noch gréRere Zahl sicherlich
beeindruckender ware.
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Natirlich  stimmt auch das, was
Dr. Thomas Mayer gesagt hat: Die EFSF und
in Zukunft der ESM haben es nicht so leicht
wie der IWF oder eine Zentralbank, sich zu
refinanzieren. Zentralbanken koénnen be-
kanntermaRen ihr Geld drucken. Der IWF
holt sich sein Geld bei den Zentralbanken ab.
EFSF und ESM koénnen jedoch kein Geld
drucken - das ist auch gut so-, sondern
muissen sich das Geld am Markt besorgen.
Bisher hat das immer funktioniert.

Es gab eine einzige Woche, in der alle
Lander im Euro-Raum einige Tage lang
Probleme hatten, Geld aufzunehmen; und
zwar nachdem der damalige griechische
Ministerprasident Papandreou das Referen-
dum angekiindigt hatte. Das war aber bisher
die einzige Phase. Sonst war es immer rei-
bungslos maglich, auch grol3e Betrage auf-
zunehmen. Die EFSF konnte immer ohne
Probleme die jeweils notwendige Liquiditat
auftreiben.

Fur die Zentralbanken stellt sich die Si-
tuation jedoch anders dar; so ist nun einmal
das Konstrukt. Es kann auch nicht anders
sein. Wenn man zwischen den Aufgaben der
Zentralbank und den Aufgaben der Fiskal-
politik trennen will, dann kann nur etwas wie
EFSF oder ESM zielfihrend sein, also Kon-
strukte, bei denen kein Geld gedruckt wird,
bei denen vielmehr die Verantwortlichkeit der
Finanzministerien im Vordergrund steht.

Sachverstandiger Prof. Dr. Henrik En-
derlein (Hertie School of Governance): Herr
Kahrs, ich glaube, es geht weniger um die
Gesamtgrol3e des Firewalls als vielmehr um
die Frage, wer diesen Firewall am Ende ga-
rantiert. Ich glaube, dass die Finanzmarkt-
teilnehmer sehr genau unterscheiden, wel-
che Arten der Garantien es gibt.

Das Spiel, das in den letzten zwei Jahren
abgelaufen ist, war immer das gleiche: Es
ging darum, dass niemand die Letztverant-
wortung fur diese Garantien Ubernehmen
wollte, bzw. darum, dass die Parlamente -
auch dieses Parlament - die Garantien so
gering wie mdglich halten wollten. Daraus
sind all diese Konstrukte entstanden, die wir
im Laufe der Zeit erlebt haben. Zunéchst war
es ein Schuldentilgungsfonds, der nicht akti-
viert werden sollte und der dann doch akti-
viert wurde. Dann wurde darlber gespro-
chen, dass der Finanzrahmen gering sein
sollte. AnschlieBend wurde er aufgestockt.
Ich erinnere mich an unsere Diskussion im

vergangenen September genau in diesem
Gremium. Viele Sachverstandige, unter an-
derem ich, haben darauf hingewiesen, dass
wir uns im nachsten halben Jahr wieder-
sehen und Uber eine Erhéhung des Ret-
tungsschirms sprechen werden. Das tun wir
heute. Es sind nun doch acht Monate gewor-
den; insofern lagen wir falsch. Trotzdem
treffen wir uns. Die entscheidende Proble-
matik ist, dass man standig zu spéat oder nie
klar sagt, wer die Garantien tragt. Das betrifft
sowohl die Diskussion uber die Rolle der
EZB und des Altschuldentilgungsfonds als
auch die Diskussion uber die Zusammen-
legung bzw. die Parallelitat von EFSF und
ESM. Die EZB ist die einfachste Ldsung;
denn flur sie stehen die nationalen Parla-
mente nur mittelbar in der Haftung. Insofern
ist das politisch gesehen der einfachste Weg.
Die Einrichtung eines Schuldentilgungsfonds
als Instrument ist durchaus Uberlegenswert;
aber wir alle wissen, wie hoch die Garantien
sind, die das deutsche Parlament tUberneh-
men mdusste. Wir reden letztlich Uber eine
Garantie von Uber 2 Billionen Euro, und ich
bin mir nicht sicher, ob das in diesem Raum
bzw. in diesem Haus Zustimmung finden
wirde.

Zur Parallelitat von EFSF und ESM habe
ich im Januar einen Vorschlag prasentiert,
den viele von lhnen teilen. Wir hétten die
Mdoglichkeit gehabt, EFSF und ESM parallel
weiterlaufen zu lassen. Das hétte die garan-
tierte Gesamtsumme auf 1 Billion Euro er-
hoht. Die Bundesregierung hat sich ent-
schieden, nicht diesen groRen Schritt, son-
dern nur einen kleinen Schritt zu gehen, was
dazu fuhrt, dass nach der Ratifizierung des
ESM-Vertrages im Juli zusatzlich zur EFSF-
Kapazitat eine erste Tranche von 106 Milliar-
den Euro und gegen Ende des Jahres eine
zweite Tranche ausgezahlt wird. Im Frihjahr
2013 - wenn das so kommt; wir kennen das
genaue Timing der Tranchen fir 2013 noch
nicht - wird der Finanzierungsrahmen noch
einmal ansteigen, aber am 1. Juli 2013 fallt
dann schlagartig die Finanzierungskapazitat
der EFSF weg. Insofern ist das wieder ein
Spiel, bei dem man nicht genau sagen
mochte, wie hoch die Gesamtgarantie ist,
und das merken Finanzmarktteilnehmer sehr
genau. Es geht in die Richtung, dass immer
deutlicher die Frage formuliert werden wird:
Wie viele Garantien sind die AAA-Lander am
Ende in der Lage und politisch auch bereit zu
Ubernehmen? Solange diese Frage nicht
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beantwortet ist, braucht man die Diskussion
Uber die Technikalititen nicht fortzusetzen;
denn am Ende wird der politische Wille ent-
scheidend sein.

Heinz-Peter Haustein (FDP): Ich richte
meine Fragen an Dr. Thomas Mayer und
Professor Dr. Claudia Buch. Sie lauten: Fir
wie wichtig erachten Sie die im ESM-Vertrag
vorgesehene strenge Konditionalitdét von
HilfsmaRnahmen in Bezug auf die zu erfil-
lenden Sanierungsauflagen, und was sind
die Alternativen dazu?

Sachverstandiger Dr. Thomas Mayer
(Deutsche Bank AG): Einfache Frage, relativ
kurze Antwort: Die Konditionalitat ist absolut
essenziell. Ohne diese Konditionalitat wird
die Anpassung nicht stattfinden, und deshalb
das Ziel des Programms nicht erreicht.

Sachverstandige Prof. Dr. Claudia
Buch (Institut fir Angewandte Wirtschafts-
forschung Tubingen e.V.): Ich kénnte es
kurz machen; denn ich sehe das genauso.
Aber ich wirde gerne noch eine Konkretisie-
rung vornehmen. Ich habe eben intensiv Giber
das Thema Banken, Rekapitalisierung und
Restrukturierung gesprochen. Ich weil3 nicht,
wie eng lhre Frage definiert war, aber ich
mochte festhalten: Wenn man speziell darauf
zu sprechen kommt, was die Bedingung
dafur ist, dass die Lander Rekapitalisie-
rungshilfen erhalten kénnen, dann sollte
auch ein Plan vorgelegt werden, der nicht die
makrodkonomische  Anpassung vorsieht,
sondern bei dem die Sanierung der Finanz-
institute im Vordergrund steht. Ich habe be-
reits darauf hingewiesen, dass das eine sehr
zeitaufwendige und auch sehr arbeitsinten-
sive Aufgabe ist. Daher muss man sich auch
Uberlegen, inwiefern die bestehenden Institu-
tionen das derzeit leisten kdnnen; denn wenn
man den Banken staatliche Hilfen zukommen
lasst, muss man die Bicher sehr genau pru-
fen. Letztlich muss eine Entscheidung da-
riber getroffen werden, wie Marktstrukturen
im Bankensektor gestaltet werden konnten.
Bei einem gewissen Teil des europdischen
Bankensektors gibt es Schwierigkeiten,
langfristige  Refinanzierungsquellen  bzw.
Fundingquellen zu erschliel3en. All dies sind
Dinge, die am Ende im Rahmen eines Insol-
venzregimes fir Banken entschieden werden
missen. Von daher sind die Auflagen und
die rechtlichen Rahmenbedingungen sehr

wichtig. Ich habe das zum Schluss meiner
Ausfiihrungen dargelegt.

Auch was den gesetzgeberischen Teil
angeht, ist festzustellen: Es ist viel im Be-
reich der Bankenregulierung getan worden,
vieles ist auf dem Weg, aber in Bezug auf
den Aspekt, wie wir grenziberschreitend
tatige Banken sanieren und umstrukturieren
kénnen, liegt noch einiges im Argen. Ich
sehe das als einen komplementéren Teil der
Gesetzgebung, der mit dem ESM zusam-
menhangen muss, damit er so langfristig
funktionieren kann, wie es intendiert ist.

Dr. Gesine Lotzsch (DIE LINKE): Ich er-
spare es mir, mich auf die unqualifizierten
Anschuldigungen von Herrn Willsch zu be-
ziehen.

(Klaus-Peter Willsch (CDU/CSU):
Na, na, na! Ein bisschen
freundlicher?)

Ich richte meine Fragen an Frau Tober
und Herrn Bofinger. Sind Sie der Auffassung,
dass Umschuldungsklauseln in Staatsanlei-
hen der Euro-Lander einen Beitrag zur Stabi-
lisierung der gegenwartigen Situation und
auch der Zukunft leisten kdnnen? Wenn ja,
warum, und wenn nein, warum nicht?

Sachverstandige Dr. Silke Tober (Insti-
tut fir Makrookonomie und Konjunkturfor-
schung): Ich denke, Umschuldungsklauseln
sind gar nicht zielfihrend. Umschuldungs-
klauseln werden in der Regel in Fremdwah-
rungsanleihen von Staaten aufgenommen.
Die Vereinigten Staaten kennen in ihren
Dollar-Staatsanleihen keine Umschuldungs-
klauseln; dasselbe gilt fur GroR3britannien. In
Landern, die sich in Fremdwahrungen ver-
schulden, insbesondere in Entwicklungslan-
dern, macht das sehr viel Sinn, da es bei
einer Vertrauenskrise zu Runs kommen
kann, gegen die die Lander nichts machen
kénnen. Die Zentralbank kann nicht eingrei-
fen, weil sie ebenso wie die Lander das Geld
nicht zur Verfigung hat. Das heil3t, man
muss eine Losung finden, bei der die Glaubi-
ger beteiligt werden. Das ist bei Euro-Lan-
dern ganz anders. Sie sind in ihrer eigenen
Wahrung verschuldet. Im Prinzip kann also
die Zentralbank eingreifen. Fast noch wichti-
ger aber ist, dass die Staaten in der Wah-
rung, in der sie verschuldet sind, Steuern
erheben. Das heiflt, im Prinzip kann die
Schuld tber Steuern beglichen werden.
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Ein Unternehmen und ein Staat sind nicht
gleichzusetzen. Jemand, der in Staatsanlei-
hen investiert, vor allen Dingen in Industrie-
landern, ist nicht mit einem Zocker zu ver-
gleichen oder mit jemandem, der auf eine
bestimmte Rendite eines Unternehmens
abzielt. Ob ein Staat pleitegeht oder nicht,
das ist eine sehr schwierige Frage; denn das
hangt von den Wachstumschancen und von
der Hohe der Zinsen ab. Beides ist wirt-
schaftspolitisch zu beeinflussen. Im Falle
Griechenlands sind durch die hohen Zinsen
im ersten Rettungspaket und durch die sehr
starke Austeritatspolitik zwei Chancen, einer
Uberschuldung zu entgehen, leider nicht
genutzt worden.

In Entwicklungslandern haben Umschul-
dungsklauseln keinen Platz in Staatsanlei-
hen. Wenn diese wie im ESM vorgesehen
eingefuhrt werden sollten, dann zementiert
man damit die Renditedifferenziale, die wir
im Augenblick haben, und erschwert es den
Landern, die niedrige Zinsen bengtigen, um
sich zu konsolidieren, das zu erreichen.

Sachverstandiger Prof. Dr. Peter Bo-
finger (Universitat Wirzburg): Ich kann mich
dem im Prinzip anschlieBen. Umschuldungs-
klauseln gehéren eigentlich in den Bereich
von Schwellenlandern und nicht in den Be-
reich von hochentwickelten Industrielandern;
dort sind sie eher ein Fremdkdrper. Die
Frage ist doch: Wie stellen wir uns das Fi-
nanzsystem im Euro-Raum in den nachsten
10, 20 Jahren vor? Dabei ist es wichtig, fest-
zustellen, dass Staatsanleihen - zumindest
bisher - den sicheren Kern des Finanzsys-
tems ausgemacht haben, und zwar die
Staatsanleihen aller Lander. Wenn man nun
Staatsanleihen mit einem Insolvenzrisiko
behaftet, dann macht man es dem Finanz-
system schwer, seine Stabilitét insgesamt zu
bewahren. Man erhalt dadurch einen konsti-
tutiven Nachteil beispielsweise gegeniber
den Vereinigten Staaten, wo alle Staatsan-
leihen sicher sind. Die amerikanischen Ban-
ken haben diesen sicheren Kern noch, bei
uns ist dieser sichere Kern erodiert. Das ist
fir niemanden gut. Es ist fur uns in
Deutschland nicht gut, dass wir eine Umlauf-
rendite von 1,3 Prozent haben. Das ist zwar
schon fir den Staat, der ginstig Zinsen be-
kommt, aber es gefahrdet die gesamte pri-
vate Altersvorsorge, die wir in Deutschland
aufgebaut haben und die wir fiur essenziell
halten.

Mit dem Auseinanderdifferenzieren von
Zinsen ist also niemandem gedient. Vielmehr
sollte man versuchen, alles dafir zu tun,
dass wir einen Bestand an sicheren Anleihen
im Euro-Raum bekommen, der grof3 genug
ist, dass die Banken und die Versicherungen
ihre Stabilitatsversprechen geben kénnen;
denn das wird von den Birgern nachgefragt.
Deshalb meine ich, Umschuldungsklauseln
sind der falsche Weg. Vielmehr missen wir
uns uberlegen, wie wir die Staatsanleihen im
Euro-Raum wieder sicher machen kénnen.

Sven-Christian  Kindler  (BUNDNIS
90/DIE GRUNEN): Ich habe dieselbe Frage
jeweils an Professor Enderlein und Professor
Bofinger. Wir haben eine schwere Schulden-
krise in Europa. Finanzkrisen sind immer
Schuldenkrisen, weil die Schulden von 6f-
fentlichen Haushalten, Unternehmen und
Staat im Verhaltnis zur Gesamtwirtschafts-
leistung zu hoch sind. Die andere Seite von
Schulden in einer Bilanz sind die Vermo-
genswerte, die dahinterstehen. Die Frage ist,
wie man das Deleveraging, also den Schul-
denabbau hinbekommt, ohne dass die Kon-
junktur einbricht und ohne dass es eine Re-
zession gibt, wenn man sehr stark auf Aus-
gabenkirzung setzt. Die Frage lautet kon-
kret: Wie schafft man das Deleveraging? Ist
die Vermogensabgabe - wie die griine Bun-
destagsfraktion sie vorgeschlagen hat - fur
Deutschland, aber auch Europa ein Weg, um
Altschulden abzubauen - die Boston Consul-
ting Group hat ein dhnliches Konzept vorge-
schlagen -, und welche Rolle spielt eine
Vermdgensbesteuerung bei der Bewaltigung
der Finanzkrise?

Sachverstandiger Prof. Dr. Peter Bo-
finger (Universitat Wirzburg): Die Frage
war: Wie schafft man das Deleveraging? Es
gibt ein Land, das das gut macht, nadmlich die
USA. In den USA ist das Deleveraging sehr
ausgepragt, der Privatsektor ist verstarkt
dabei, seine Bilanzen zu verbessern, Geld-
vermdgen aufzubauen und Verschuldung
abzubauen. Das funktioniert sehr gut. Wie
funktioniert das? Der amerikanische Staat
baut seine Defizite nur allméhlich ab und
nicht Ubersturzt. Das Defizit in den USA ist
nach wie vor sehr hoch. Das zeigt: Wenn
man sich etwas mehr Zeit lasst, dann ist man
auf einem guten Weg. Wenn man sich fragt,
woher derzeit die positiven Konjunktur-
impulse fur Deutschland kommen, dann stellt
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man fest: Sie kommen aus den USA. Der
amerikanische Weg zeigt: Es lohnt sich, sich
mehr Zeit zu lassen, es lohnt sich, die Zeit-
spanne fir die Konsolidierung zu strecken,
dann funktioniert auch das Deleveraging.

Die Einflhrung einer Vermoégensabgabe
ist sicherlich ein Beitrag zur Konsolidierung,
den man erwagen kann; denn wir haben das
Problem der hohen Staatsverschuldung nicht
zuletzt deshalb, weil Banken gerettet worden
sind. Dadurch sind Vermégen gesichert wor-
den. Dass diejenigen, die Vermdgen haben,
einen Beitrag in Form einer Vermogensab-
gabe leisten, das ist vom Verursacherprinzip
her vollig adaquat.

Sachverstandiger Prof. Dr. Henrik En-
derlein (Hertie School of Governance): Ich
kann mich in vielen Bereich dem anschlie-
Ren, was Peter Bofinger gerade gesagt hat.
Ich moéchte zwei ergdnzende Bemerkungen
machen.

Das Deleveraging muss natirlich auch im
Bankensektor stattfinden. Ich glaube, dass
die Vermodgensabgabe an dieser Stelle nicht
weit genug geht bzw. nicht das richtige Ziel
erreicht. Die Bankenabgabe, wie sie jetzt
umgesetzt ist, reicht aus meiner Sicht nicht
aus. Ob man Uber eine Finanzmarkttrans-
aktionsteuer weiterkommt, das wird derzeit
diskutiert. Ich glaube, dass ein solches Ele-
ment gerade auf européischer Ebene ein
ganz wichtiger Beitrag sein kann, um das
Deleveraging durchzufuhren.

Meine zweite Bemerkung: Es stellt sich
die Frage: Wie sieht die Vermégensbilanz in
einer Volkswirtschaft aus, wenn man so hohe
Staatsverschuldungsgrade hat, wie das im
Augenblick der Fall ist? Die Diskussion da-
riber wird noch nicht in ausreichendem
MaRe geflhrt. Wir missen uns immer vor-
stellen, dass die Staatsschulden eine Ge-
genposition an Vermégen haben und letzt-
endlich Umverteilungsmechanismen sind,
und diese Umverteilungsmechanismen muss
man politisch bewerten. Ich glaube deshalb,
dass grundsétzlich eine Erhéhung von
Steuern, die diejenigen direkt trifft, die Ver-
mogenspositionen halten, ein méglicher Weg
ist, um sowohl die Steuerlast zu senken als
auch die Umverteilungseffekte einzuschran-
ken.

Vorsitzende Petra Merkel: Wir kommen
zur dritten Fragerunde.

Norbert Brackmann (CDU/CSU): Ich
mochte meine erste Frage an Herrn Dr. Mair
vom BDI und die zweite an Herrn Dr. Heine-
mann richten.

Herr Dr. Mair, Sie haben in Ihrer Stellung-
nahme ein Insolvenzrecht fur Staaten gefor-
dert. Sie beziehen das auf den ESM. Aber
ich moéchte darauf hinweisen, dass wir be-
reits ein Programmland haben - dessen Na-
men ich nicht zu erwdhnen brauche -, das
einen Privatschuldenschnitt hinter sich hat,
also nur noch offentliche Glaubiger hat. Was
soll einem solchen Land eine Insolvenz noch
bringen? Da konnte es doch auf der Hand
liegen, einen einfachen Schuldenschnitt zu
machen. Am Ende zahlen wir, nur ohne die
Not, die bei einer Insolvenz entstiinde. Ich
ware |hnen dankbar, wenn Sie das noch
etwas ausfihrlicher erlautern kénnten.

Meine zweite Frage geht an Herrn
Dr. Heinemann. Mit dem jetzt vorliegenden
Fiskalpakt liegen noch nicht alle Ausfuh-
rungsbestimmungen auf dem Tisch. Es geht
mir bei meiner Frage nicht darum, mit dem
Finger auf andere zu zeigen, sondern es
geht mir um uns in Deutschland. Als Bund
haben wir nur rund die Halfte der Staatsver-
schuldung zu vertreten. Wenn wir diese zu-
ruckfihren sollen und auch wollen, misste
die Ausfuhrungsbestimmung dann nicht
zwingend lauten, dass auch fir Lander und
Kommunen eine mdglichst frihzeitige Ruck-
fuhrung - im néachsten oder im Ubernéchsten
Jahr beginnend - verbindlich vorgeschrieben
wird, oder kdnnen wir es uns leisten, gege-
benenfalls bis 2019 zu warten?

Sachverstandiger Dr. Stefan Mair (Bun-
desverband der Deutschen Industrie e. V.):
Was wir gern séhen, ist eine transparente
Insolvenzordnung, ein Insolvenzverfahren.
Im bisherigen Fall hatten wir faktisch ein Ad-
hoc-Insolvenzverfahren. Es wurde schnell
ausgehandelt, der Zeitdruck war zu grof3, um
eine Schuldentragfahigkeitsanalyse durch-
zufuhren. Wenn man langfristig gesehen
besser definiert, wie ein Staat in der Zukunft
fahig sein wird, die Schulden weiterhin zu
bedienen, dann sind wir auch davor gefeit,
einer ersten Insolvenz eine zweite Insolvenz
anzuschlieRen. Ich glaube, wir brauchen ein
transparentes Verfahren, wir brauchen ob-
jektive Regeln fir die Feststellung der Schul-
dentragfahigkeit, und wir brauchen eine klare
Gesundungsperspektive. In diesem Zusam-
menhang komme ich auf das zurick, was
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schon mehrmals diskutiert wurde: Wir brau-
chen nicht nur stringente wirtschaftspolitische
Auflagen, ein Sanierungsprogramm, sondern
auch eine Uberwachung dieser Auflagen und
ein tatsachlich nachvollziehbares, transpa-
rentes Verfahren fir die Insolvenz eines
Landes.

Sachverstandiger PD Dr. Friedrich
Heinemann (Zentrum fir Europaische Wirt-
schaftsforschung GmbH): Zum Fiskalvertrag
und den daraus folgenden Konsequenzen im
Kontext der deutschen Schuldenbremse:
Lassen Sie mich einiges vorwegschicken:
Die Funktion des Fiskalvertrages - das wurde
heute schon gesagt - ist es, Erwartungen zu
beeinflussen. Ein guter Fiskalvertrag ist ge-
radezu das Gegenteil von Austeritat - wie
das manchmal genannt wird -, weil er im
Grunde genommen den Markten verspricht,
dass die Konsolidierung nicht jetzt vorge-
nommen wird, weil es der falsche Zeitpunkt
ist, sondern in die Zukunft verschoben wird.
Wenn Politiker einfach so versprechen:
.Liebe Markte, verlasst euch darauf, wir kon-
solidieren im nachsten Boom*, dann glaubt
das keiner. Das wird in die Fiskalregel ge-
schrieben. Das ist das Gegenteil von primi-
tiver Austeritat; um es einmal so zu bezeich-
nen. Damit lasst man sich auf eine Regelbin-
dung ein, die schon heute Vertrauen schafft.
Studien haben gezeigt, dass die Vereinba-
rung guter Fiskalregeln tatséchlich mit einem
Zinsriickgang um einige Basispunkte einher-
geht. Aber entscheidend fir solche Ver-
trauenseffekte ist natirlich, dass es gute
Fiskalregeln sind. Darum ging es in lhrer
Frage, in der Sie sich auf die Ausfiihrungs-
bestimmungen beziehen, die noch ein Stiick
weit unklar sind. Darauf muss man mit dem
Finger zeigen. Von diesen Konkretionen wird
es abhangen, wie viel Glaubwirdigkeit diese
Regeln entfalten kénnen.

Eine wichtige Frage ist die des Korrek-
turmechanismus; denn bei solchen Fiskal-
regeln gibt es immer das Problem, dass es
aus Vvielerlei Griunden zu Abweichungen
kommt, beispielsweise weil man die realen
Konjunkturdaten gar nicht kennt. Man be-
kommt diese Daten immer erst zeitverzdgert.
Dadurch bilden sich in der Regel Abwei-
chungen. Fir den Korrekturmechanismus ist
es entscheidend, dass eine Art Gedéachtnis
festgeschrieben wird, dass die kumulierten
Abweichungen von den Regeln in den Jah-
ren danach abgearbeitet werden.

Die Implikationen fir Lander und Kom-
munen missen abgewartet werden. Zu den
Ausfiihrungsbestimmungen werden die juris-
tischen Kollegen einiges zu sagen haben.
Wenn diese streng ausfallen, ist es natirlich
vorstellbar, dass Deutschland nachbessern
muss, beispielsweise wenn der Zeitpfad noch
strenger beschrieben wird, als wir das mit der
Regelung im Grundgesetz getan haben. Das
wirde ich als solches nicht kritisieren. Ver-
mutlich wére es in europapolitischer Hinsicht
sogar sehr positiv, wenn das eine Regel ist,
an die sich alle anpassen miissen, und es
nicht so aussieht, als wirde eine deutsche
Regel verankert werden, obwohl in Deutsch-
land gar kein Anpassungsbedarf mehr be-
steht. Wenn in Deutschland ein gewisser
Anpassungsbedarf entsteht, wirde das viel-
leicht auch helfen, die grundgesetzliche
Regel, die gut geraten, aber noch nicht per-
fekt ist, zu verschéarfen bzw. zu préazisieren.

Carsten Schneider (Erfurt) (SPD): Meine
erste Frage richtet sich an Professor Dr.
Siekmann. Wir sprechen ber den ESM und
auch Uber die Hohe der Barmittel, die wir zur
Verfligung stellen. Die EZB spielt in diesem
Zusammenhang eine grofRe Rolle. Ich wiirde
gerne von Ihnen wissen, wie Sie die Haftung
Deutschlands im Rahmen der Intervention
durch die EZB - Sekundarmarkt etc. - in den
vergangenen zwei Jahren interpretieren.

Meine zweite Frage richtet sich an Herrn
Wendorff von der Bundesbank. Es geht um
das Auseinanderfallen von Haftung und Ver-
antwortung. Herr Enderlein hat vorhin ge-
sagt, dass es am Ende um diese Frage geht:
Wie viel sind die AAA-Lander nach Meinung
der Markte zu geben bereit? Dahinter ver-
birgt sich ein bisschen das Stichwort Euro-
Bonds. Ich méchte von lhnen wissen: Teilen
Sie die Auffassung, dass eine Ausweitung
der Haftung mdglich wéare, wenn wir zu einer
starkeren Europdisierung der Fiskalpolitik
kédmen?

Sachverstandiger Prof. Dr. Helmut
Siekmann (Institute for Monetary and Finan-
cial Stability): Sie haben mich nach den Pro-
grammen der EZB gefragt, die letztlich eine
mittelbare Finanzierung von EU-Mitglied-
staaten durch die Notenbank darstellen.
Wenn man es so pointiert ausdriickt, ist die
juristische Bewertung ziemlich eindeutig:
Diese Programme, vor allen Dingen das Se-
curities Markets Programme, aber auch das
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Programm ,Covered Bonds" - das sind zwei
unterschiedliche Programme, hinter denen
haufig Staatsanleihen stehen -, sind aus
europarechtlicher und verfassungsrechtlicher
Sicht auRerordentlich bedenklich. Deswegen
stéRt der Vorschlag, die EZB kinftig starker
einzubinden - er wurde auch hier geduliert -,
auf erhebliche rechtliche Bedenken. Zumin-
dest ware eine Grundgesetzanderung dafur
erforderlich. Ob so etwas zweckmé&Rig ist, ist
eine andere Frage. Natirlich wirde das den
Glaubigern gefallen, weil sie nicht mehr so
stark von den Reaktionen der Markte abhan-
gig waren und dadurch - sehr kurzfristig -
entlastet wirden. Ordnungspolitisch gesehen
hat das mit Marktwirtschaft aber gar nichts
mehr zu tun.

Carsten Schneider (Erfurt) (SPD): Koén-
nen Sie die Risiken benennen?

Sachverstandiger Prof. Dr. Helmut
Siekmann (Institute for Monetary and Finan-
cial Stability): Die Risiken kénnen nicht so
eindeutig benannt werden, wie das in der
Offentlichkeit haufig gemacht wird. Zunéchst
einmal ist festzuhalten, dass die EZB keine
Aktiengesellschaft ist. Die Anteile an der EZB
halten nicht die Mitgliedstaaten - auch das
wird haufig falsch dargestellt -, sondern die
nationalen Zentralbanken.

Es stellt sich die Frage: Welche Konse-
quenzen héatte ein Verlustausweis bei der
EZB? Die EZB braucht kein Mindestkapital
vorzuhalten. Sie kénnte auch ein negatives
Kapital ausweisen. Das kann jede Noten-
bank. Ein Beispiel dafir ist die tschechische
Notenbank. Bei der Schaffung der Wéh-
rungsunion ist dartber diskutiert worden, ob
man Uberhaupt ein Kapital fur die EZB vor-
sehen sollte. Man hat sich aus traditionellen
Grunden dafur entschieden, auch, um eine
GrolRe fur die Berechnung der Anteile zu
haben.

Was passiert, wenn die EZB einen Verlust
ausweist? Dafur gibt es Regeln in Art. 33 der
Satzung: Der Verlust wiirde im Wesentlichen
durch gewisse Reserven und die sogenann-
ten monetaren Einkiinfte abgedeckt. Das ist
eine sehr begrenzte Haftung. Es gibt keine
unbedingte und unbegrenzte Haftung der
Anteilsinhaber, also der nationalen Zentral-
banken. Diese Regelung impliziert eine Haf-
tung des Steuerzahlers, da die Gewinne der
nationalen Zentralbanken aufgrund dieser
Regelung geringer ausfallen kénnen.

Nun muss man noch Folgendes bertick-
sichtigen: In erster Linie kauft nicht die EZB
diese Anteile, sondern das machen die na-
tionalen Zentralbanken. Die EZB kauft nur
einen ganz kleinen Teil - es geht um das
Euro-System insgesamt-, von einem Ab-
schreibungsbedarf wére die Bundesbank
aber durchaus betroffen.

Dann stellt sich die Frage: Muss die Bun-
desbank ein positives Kapital ausweisen?
Nein, das muss auch sie nicht. Wére es
sinnvoll, sie gegebenenfalls zu rekapitalisie-
ren? Diese Frage kann man so oder so be-
antworten. Eine unmittelbare Haftung des
Tragers der Bundesbank - das ist die Bun-
desrepublik Deutschland - steht nicht im Ge-
setz und ist wahrscheinlich auch nicht aus
allgemeinen Regeln herzuleiten. Das ist aber
ein komplexes Problem, tber das im Schrift-
tum praktisch noch nicht diskutiert worden
ist.

Sachverstandiger Karsten Wendorff
(Deutsche Bundesbank): Ich denke, wir
schatzen Teilaspekte der Gesetzentwirfe
mitunter sehr unterschiedlich ein, interpretie-
ren sie verschieden und ordnen sie unter-
schiedlich ein. Das liegt meines Erachtens
vor allem daran, dass wir teilweise sehr ver-
schiedene Vorstellungen von der zukiinftigen
Ausgestaltung des Verfassungsrahmens
haben. Die Frage ist, wie man sich perspek-
tivisch die Struktur der EU vorstellt und was
man als winschenswert ansieht. Das heil3t,
wer in der kinftigen EU eine Fiskalunion und
eine politische Union sieht, zieht das als Ba-
sis fur den Bewertungsmaf3stab heran. Euro-
Bonds, eine Gemeinschaftshaftung und ein-
heitliche Zinsen sind mit diesem Bewer-
tungsmalRstab vollstandig kompatibel. Das
gibt es auf Ebene der Bundesrepublik
Deutschland ja auch. Sie haben dann eine
gemeinschaftliche Haftung, aber sie haben
auch eine gemeinschaftliche Kontrolle, weil
Sie tatsachlich Souveranitatsrechte auf die
europaische Ebene verschieben. Wenn Sie
entsprechende  Anderungen  vornehmen,
wenn das der Konsens ist, ware das ein kon-
sistenter Rahmen. Die Bundesbank hat sich
entsprechend geaufRert. Ein solcher konsis-
tenter Rahmen wére im Hinblick auf die An-
reize, die hier bestehen, natlrlich nicht zu
kritisieren.

In unseren Stellungnahmen berucksichti-
gen wir vor allem das, was derzeit in den EU-
Vertragen und in den Verfassungen nieder-
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geschrieben ist, also den vorhandenen Ord-
nungsrahmen. Dieser sieht insbesondere
keine wesentliche Ubertragung der nationa-
len Souveranitat auf die EU-Ebene vor.
Wenn derartige Fragen in letzter Zeit in die
Diskussion eingebracht wurden, wurden sie
von der breiten Mehrheit abgelehnt.

Insofern ist auch der Fiskalpakt keine
Ubertragung von nationaler Souveranitat auf
die Europaische Union. Das ist eindeutig
keine Fiskalunion. Nationale Parlamente
entscheiden malRgeblich Uber die Wirt-
schaftspolitik und die Finanzpolitik. Im EU-
Vertrag wird die No-bail-out-Klausel, also der
Haftungsausschluss, grundsatzlich beibe-
halten, und dieser Grundsatz widerspricht
von vornherein einer umfassenden Gemein-
schaftshaftung.

Ubrigens ist auch das Mandat der Geld-
politik unveréandert geblieben. Die Geldpolitik
hat, wie Herr Regling gesagt hat, nicht das
Mandat, Geld zu drucken. Wirde man bei-
spielsweise den ESM uber die Geldpolitik
finanzieren, wirde man die Trennung zwi-
schen Geld- und Finanzpolitik aufheben.
Dann hatte man den Rahmen grundlegend
geandert. Dann hatte man eine Situation, in
der aus fiskalpolitischen Griinden Geld ge-
druckt wirde. Das stiinde nicht im Einklang
mit den bestehenden Mandaten.

Von daher ist unser Punkt: Sowohl die
Rettungsmechanismen als auch die Fiskal-
pakte sind innerhalb des vorhandenen Rah-
mens weiterzuentwickeln. Es ist aber auch
daflr zu sorgen, dass die Anreize, innerhalb
des vorhandenen Rahmens durch eigenver-
antwortliches Handeln solide Staatsfinanzen
zu erreichen, erhalten bleiben.

Stephan Thomae (FDP): Meine erste
Frage mdochte ich an Herrn Professor Feld
richten. Im Laufe dieser Anhdrung war
mehrfach von alternativen Vorschlagen zur
Bewadltigung der Schuldenkrise die Rede.
Von européischen Anleihen, kreditfinanzier-
ten Konjunkturprogrammen, aber auch von
einem europdaischen Bankenrettungsfonds
und einer Vermdégensabgabe zur Altschul-
dentilgung war die Rede. Wie bewerten Sie
diese Alternativen zur Bewaltigung der euro-
paischen Staatsschuldenkrise im Vergleich
zu dem von uns beschrittenen Weg? Unser
Konzept sieht ja eine Kombination aus ESM
und Fiskalvertrag vor. Wie bewerten Sie die
verschiedenen Lésungsansatze?

Die zweite Frage mochte ich gerne an
Herrn Regling richten. Ein Ausscheiden Grie-
chenlands aus der Euro-Gruppe wird von
manchen herbeigesehnt und von manchen
befiirchtet, jedenfalls von vielen nicht mehr
vollig ausgeschlossen. Vielleicht kénnten Sie
versuchen, uns einen Einblick in ein Szenario
zu geben, welche Auswirkungen ein Aus-
scheiden Griechenlands auf andere Pro-
grammlander haben kénnte. Ich denke vor
allem an Portugal, aber auch an Nichtpro-
grammlander wie Spanien oder an franzosi-
sche Banken und deren Involvement in der
griechischen Bankenlandschaft.

Sachverstandiger Prof. Dr. Lars P. Feld
(Walter Eucken Institut e. V.): Ich sehe alter-
native Mechanismen relativ skeptisch. Die
Frage, inwiefern man am Ende einen Ban-
kenrettungsfonds auf européischer Ebene
braucht, ist sehr weitreichend. Man musste
sich auch Gedanken dartber machen, wie
man sicherstellen kann, dass sich die jeweili-
gen nationalen Bankensysteme den Eingriffs-
rechten des Fonds, die man einrichten
misste, unterwerfen. Das ware ein weitrei-
chender Souveranitatsverzicht im Bereich
der Bankenregulierung, der deutlich Uber die
bisherige Regelung hinausginge.

Mit Blick auf die Notwendigkeit, im Be-
reich der Bankensysteme eine Ldsung zu
finden, ist die Einrichtung eines Banken-
rettungsfonds sicherlich bedenkenswert. Man
muss sich aber genau uberlegen, wie die
nationalen Verantwortlichkeiten ausgestaltet
sein sollen.

Man muss sich vor Augen fiihren, dass
fur die Bankenrekapitalisierung im Rahmen
des ESM im Vergleich zu Anpassungspro-
grammen mit Auflagen eine gewisse Sepa-
rierung vorgesehen ist. Wenn in bestimmten
Situationen eine Rekapitalisierung relativ
rasch vorgenommen werden muss und ohne
dass man sich einem Anpassungsprogramm
unterwirft, was eine Stigmatisierung darstellt,
ware eine Separierung im Rahmen des ESM
sicherlich sinnvoll. Das kdnnte man institutio-
nell noch vorsehen.

Ich bin bei allen Uberlegungen, was zu-
satzliche Abgaben betrifft, relativ zuriickhal-
tend. Wir haben in Deutschland nicht gerade
mit Einnahmeproblemen zu kampfen. Eigent-
lich ist sogar das Gegenteil der Fall. Da die
Einnahmesituation so gunstig ist, winscht
man sich, dass das Bundesfinanzministerium
die Konsolidierung etwas ambitionierter an-
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geht. Wir halten zwar die Vorgaben der
Schuldenbremse ein, aber wir kénnten deut-
lich mehr tun. Wir kénnten bezogen auf das
Ziel, 2016 einen ausgeglichenen Haushalt zu
haben, in Vorlage treten.

Es kann sein, das wir mit ESM und Fis-
kalpakt in der Euro-Zone nicht weit genug
kommen. Ich habe vorhin versucht, das deut-
lich zu machen. Das ist der einzige Punkt, an
dem ich mit Blick auf ESM und Fiskalpakt
sehr zuriickhaltend bin. Ich wirde einen zu-
satzlichen Mechanismus wie den vom Sach-
verstandigenrat vorgeschlagenen Schulden-
tilgungspakt vorsehen.

Man muss sich einmal Uberlegen, in wel-
che Situation man geraten kann. Die Frage
ist immer, ob das vorgesehene Finanzvolu-
men im Fall der Falle ausreicht. Ich habe den
Eindruck, dass wir in Deutschland derzeit zu
sehr auf das Prinzip Hoffnung setzen. Wir
hoffen, dass die KonsolidierungsmafRhahmen
in den Dbetroffenen L&ndern gentgend
Glaubwirdigkeit entfalten, damit die Finanz-
markte bereit sind, weiter zu investieren.
Wenn das nicht der Fall ist, wirde die EZB -
das hat Herr Siekmann vorhin deutlich ge-
macht - trotz grof3er verfassungs- und euro-
parechtlicher Bedenken das tun, was sie
bereits getan hat: Sie wiirde Staatsanleihen
kaufen oder indirekte Maflinahmen - Stich-
wort: dicke Bertha - ergreifen. Sie wirde
deutlich mehr Verantwortung fir die Fiskal-
politik Ubernehmen, als uns lieb sein kann.
Ich habe groRte Bedenken, die Geldpolitik
hier in der Verantwortung zu sehen. Wenn
notwendig, hatte ich lieber eine Losung im
Rahmen der Fiskalpolitik.

Das ist das Einzige, was mir bei den exis-
tierenden Mechanismen fehlt: sozusagen ein
Plan B, der am Ende, falls das, was Sie hier
bisher beschlossen haben bzw. noch be-
schlieBen werden, nicht ausreichen sollte,
das rettet, was notwendigerweise zu retten
ist. Das ist das Problem, vor dem wir stehen.

Nichts fohrt an Konsolidierungsmaf3nah-
men in den betroffenen Landern vorbei. Die
hohe Verschuldung muss in den betroffenen
Landern abgebaut werden. Wann, wenn
nicht in der Krise, sollen diese Anpassungs-
mafinahmen eingeleitet werden? Wir wissen
aus der Vergangenheit - daflir gibt es viele
Beispiele -, dass fiskalische Anpassungspro-
gramme in nationaler Verantwortung eigent-
lich immer nur dann verabschiedet werden,
wenn die Krise hinreichend grof3 ist und es
einen Druck vonseiten der Markte gibt. An-

sonsten passiert nichts. Diesbeziiglich gibt
Deutschland im Augenblick ein gutes Bei-
spiel ab: Bei uns sprudeln die Einnahmen
zwar relativ stark, aber wir setzen sie nicht in
dem MaRe zur Konsolidierung ein, wie wir
das konnten.

Sachverstandiger Klaus Regling (Euro-
paische Finanzstabilisierungsfazilitat): Was
wirde passieren, wenn Griechenland aus der
Wahrungsunion ausscheiden wirde bzw.
ausscheiden musste? Eine Antwort ware
reine Spekulation. Ich gebe dazu keine
Prognose ab. Ich glaube nicht, dass es még-
lich ist, vorherzusagen, was passieren
wirde.

Wir wissen, dass auf den Markten seit
gestern wieder starker (ber diese Frage
diskutiert wird. Das ist grundsétzlich be-
dauerlich; denn mit dem zweiten griechi-
schen Anpassungsprogramm und dem
Schuldenschnitt, der erhebliche Auswirkun-
gen fur die privaten Glaubiger hatte, wurden
Griechenland 107 Milliarden Euro Schulden
erlassen - das entspricht etwa 50 Prozent
des griechischen BIP; das ist also eine ge-
waltige Summe -, und wenn die Reformen
weiter vorangetrieben werden, hat Grie-
chenland tatséchlich eine Chance, aus der
problematischen Situation herauszukom-
men. - So viel mdchte ich vorwegschicken.

Falls es nicht klappen sollte - ich gebe
dazu, wie gesagt, keine Prognose ab -, dann
hatte das gewaltige Auswirkungen, und zwar
nicht nur auf die anderen Programmlander,
die Sie genannt haben, nicht nur auf Banken
im Rest Europas, sondern in erster Linie auf
Griechenland selbst. Griechenland wiirde in
eine wirklich katastrophale wirtschaftliche
und politische Lage geraten. Die Banken
missten praktisch geschlossen werden. Es
wirde einen Bankenrun geben. Wahrschein-
lich mussten Kapitalverkehrskontrollen ver-
hangt werden. Falls eine neue Wahrung
eingefuhrt wirde, wirde diese zu einer mas-
siven Abwertung fihren. Griechenland
kénnte dann seine Schulden gar nicht mehr
bedienen.

Das ist der einzige Fall, in dem die 6ffent-
lichen Glaubiger, die gegeniiber Griechen-
land oder anderen L&ndern bisher keinen
Finanztransfer leisten - bisher werden Risi-
ken Gbernommen, indem Garantien gegeben
werden -, betroffen waren. In diesem Fall
mussten die 6ffentlichen Glaubiger nicht nur
mit erheblichen Verlusten rechnen, sondern
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in diesem Fall wéaren erhebliche Verluste
auch unabwendbar; denn bei einer kraftigen
Abwertung wére die Bedienung der Aus-
landsschulden fir Griechenland unmdoglich.
Das ware dann keine Frage des Wollens
mehr, sondern es ware objektiv unmaoglich.
Ich glaube, dass viele von denen, die schon
seit Jahren einen Austritt Griechenlands aus
der Wahrungsunion empfehlen, vergessen,
dass es in diesem Fall fur die offentlichen
Glaubiger wirklich teuer wirde. Im Grunde
genommen ist das sogar der einzige Fall, in
dem es sehr, sehr teuer wirde.

Das wurde auch fir die Banken teuer
werden, was wiederum auf die o6ffentlichen
Haushalte durchschlagen wirde. Natirlich
haben die Banken in Westeuropa auch nach
dem Schuldenschnitt noch erhebliche Forde-
rungen gegenuber Griechenland. Es gab ja
einen Anleihentausch, in dessen Rahmen ein
Schuldenschnitt mit einem Umfang von
107 Milliarden Euro erfolgte. Aber es gibt
neue Forderungen gegeniiber Griechenland,
die dann nicht mehr bedient werden kénnten.
Die internationalen Banken und Investoren
wirden weiter Verluste machen; hinzu ka-
men die 6ffentlichen Glaubiger. Das ware ein
wirklich katastrophales Szenario fur das Land
selbst und fiir die Glaubiger.

Wir haben heute gesehen, wie grof3 die
Ansteckungsgefahr ist. Die Spreads fur Por-
tugal, Irland, Italien und Spanien sind heute
Morgen um 10 Punkte hochgegangen. Aber
jetzt wollen wir erst einmal sehen, was in den
nachsten Tagen in Griechenland passiert.
Wir missen abwarten, welche Koalition jetzt,
nach der Wahl in Griechenland, gebildet
werden kann. Wie gesagt: Ich gebe hier
keine Prognose ab, aber die Wirkung ware
wirklich katastrophal.

Michael Leutert (DIE LINKE): Meine
Fragen richten sich an Frau Dr. Tober. In
Ihrer schriftlichen Stellungnahme fuhren Sie
aus, dass Sie die Schuldenbremse, wie sie
derzeit konzipiert ist, fur nicht zielfihrend
halten. Sie verweisen auf die goldene Regel,
nach der das strukturelle Defizit die Hohe
offentlicher Investitionen nicht Uberschreiten
darf. Sie halten das fur die bessere Schul-
denregel. Dazu machen Sie zwei Bemerkun-
gen. Zum einen schreiben Sie: Wenn es
schon eine Schuldenbremse mit dem Ziel
einer Schuldenstandsquote von 60 Prozent
geben soll, dann muisste das strukturelle
Defizit nicht bei 0,5 oder sogar nur 0,35 Pro-

zent, sondern eigentlich bei mindestens
2 Prozent festgelegt werden. Zum anderen
fordern Sie, die Finanzpolitik der einzelnen
EU-Lander mit Blick auf den EU-Raum bes-
ser abzustimmen. Mich wirde interessieren,
wie Sie sich das vorstellen. Das waren die
Fragen 1 aund 1 b. Jetzt kommt Frage 2.

Vorsitzende Petra Merkel: Eine kurze
Frage, bitte.

Michael Leutert (DIE LINKE): Ein Pro-
blem im Euro-Raum sind offensichtlich die
aulRenwirtschaftlichen Ungleichgewichte.
Auch das sprechen Sie in lhrer Stellung-
nahme an. Mich wirde interessieren, welche
Option Sie sehen, um diesem Problem kurz-
fristig zu begegnen.

Sachverstandige Dr. Silke Tober (Insti-
tut fir Makrookonomie und Konjunkturfor-
schung): Zu lhrer Frage nach den 60 Pro-
zent: Wir alle haben seit dem Maastricht-
Vertrag die Schuldenobergrenze von 60 Pro-
zent im Kopf. Sie wurde uns durch den Sta-
bilitats- und Wachstumspakt noch einmal
bewusst. Im ESM und im Fiskalpakt wird sie
erwahnt. Tatséchlich ist es aber so, dass der
Fiskalpakt auf eine langfristige Schulden-
quote von 14 Prozent hinauslauft, wenn ein
strukturelles Defizit von 0,5 Prozent langfris-
tig durchgehalten wird, bzw. auf eine Quote
von 30 Prozent, wenn die L&nder von der
Mdoglichkeit Gebrauch machen, bei einem
Schuldenstand von weniger als 60 Prozent
ein strukturelles Defizit von 1 Prozent zu
fahren. Eine Schuldenstandsquote von
30 Prozent oder 14 Prozent ist durch nichts
o6konomisch gerechtfertigt und koénnte, wie
Kollege Bofinger vorhin sagte, die Finanzie-
rung Offentlicher Investitionen erheblich
erschweren. Deshalb war die goldene Regel,
laut der die Defizite die offentlichen Investi-
tionen nicht Uberschreiten sollten - diese
Regel war viele Jahre im Grundgesetz ver-
ankert -, sinnvoller.

Noch einmal: Eine Schuldenstandsquote
von 60 Prozent wirde bei einem strukturellen
Defizit von 0,5 Prozent nur dann erreicht,
wenn das nominale Wachstum, also reales
Wachstum plus Inflationsrate, 0,9 Prozent
betragen wirde. Die Mdglichkeit einer Schul-
denstandsquote von 60 Prozent ist durch den
Fiskalpakt also eigentlich vollig vom Tisch.

Zur zweiten Frage - diesen Punkt hatte
ich schon vorher angesprochen -: Erstens
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bendétigen wir jetzt in der Krise eine lander-
spezifische Fiskalpolitik, wobei in allen Lan-
dern die Konsolidierung gestreckt werden
sollte; denn die Schuldenproblematik ist ohne
einen Wachstumsprozess nicht zu Uberwin-
den. Zweitens muss nicht nur die Staatsver-
schuldung abgebaut werden, sondern es
muissen auch die aulRenwirtschaftlichen Un-
gleichgewichte beseitigt werden. Deshalb ist
ein Wachstumsgefalle zwischen den Landern
mit Leistungsbilanziiberschuss und denen
mit Defizit erforderlich. Das heif3t, LAnder wie
Deutschland, die im Augenblick kein so gra-
vierendes Schuldenproblem haben, mussten
ihre Binnennachfrage starken, um es den
anderen Landern zu ermdglichen, ihre Leis-
tungsbilanzdefizite abzubauen.

Priska Hinz (Herborn) (BUNDNIS 90/DIE
GRUNEN): Ich habe zwei Fragen an Herrn
Regling. Meine erste Frage bezieht sich auf
das sogenannte Parlamentsbeteiligungs-
gesetz zum ESM. Wir missen ja unsere
gesamte Haushaltsverantwortung im Parla-
ment wahrnehmen und in irgendeiner Form
auf Art. 13 des ESM-Vertrags, ,Verfahren fir
die Gewahrung von Stabilitatshilfe, Bezug
nehmen. Auch nach dem Urteil des Bundes-
verfassungsgerichtes, das die Parlaments-
rechte gestarkt hat, stellt sich die Frage,
wann wir im Plenum insgesamt abstimmen
muissen. Da Sie Erfahrungen mit der EFSF
und den Verfahren dort haben, wisste ich
gerne von lhnen, ob es tatsachlich mdglich
sein kann oder in der Regel so sein wird,
dass, wenn der Gouverneursrat nach Art. 13
Abs. 2 das erste Mal beschlie3t, dass ein
Land grundsatzlich Stabilitatshilfe des ESM
erhalten kann, dann schon die GréRenord-
nung des Hilfsprogrammes feststeht. Laut
Art. 13 Abs. 1 soll dann auf jeden Fall schon
die Tragfahigkeitsanalyse vorliegen. Insofern
kann man davon ausgehen, dass eine Gro-
Renordnung in etwa feststeht. Ich wisste
gerne von lhnen, ob das vor Vorlage des
MoU tatsachlich der Fall sein wird; ansonsten
werden wir nach Vorlage des MoU noch
einmal im Parlament beschlieBen mussen.
Das ware im Hinblick auf die Parlaments-
beteiligung sehr wichtig.

Ich komme zur zweiten Frage an Sie.
Frau Dr.Buch, Herr Dr.Feld und Herr
Dr. Bofinger haben ja ausgefiihrt, dass sie es
fur sinnvoll erachten, dass der ESM starker
fur die Bankenrettung genutzt wird. Wenn ich
Herrn Dr. Feld richtig verstanden habe, hat er

gesagt: Man sollte die Bankenrettung im
ESM stéarker institutionell verankern. Alle drei
sind wohl der Meinung, dass man Hilfen zur
Rekapitalisierung mdéglichst nicht Gber die
betroffenen Staaten, sondern direkt an die
Banken geben sollte. Deswegen wirde ich
Sie gerne fragen, ob das aus lhrer Sicht beim
ESM, so wie der Vertrag jetzt vorliegt, mog-
lich ist und wie dies institutionell garantiert
werden koénnte.

Sachverstandiger Klaus Regling (Euro-
paische Finanzstabilisierungsfazilitat): Zu
Ilhrer ersten Frage: Ich weil3, dass Uber die
Parlamentsbeteiligung im Moment zwischen
den Fraktionen diskutiert wird. Die Vorgaben
des Bundesverfassungsgerichts sind be-
kannt. So wie ich es verstehe, wird es ein
abgestuftes Verfahren geben. Bei der Uber-
nahme neuer Risiken wird das gesamte
Parlament beteiligt werden, bei den Details
der Haushaltsausschuss. Nur in einem einzi-
gen Punkt, wo Vertraulichkeit und Schnellig-
keit wirklich wichtig sind, namlich bei mdg-
lichen Interventionen am Sekundarmarkt fur
Staatsanleihen, wird das Neunergremium
tatig werden. Dartber haben wir auch schon
bei der letzten Anhoérung diskutiert. Ich
denke, diese Abstufung ist durchaus sinnvoll.

Die GroRRenordnung des Hilfsprogramms,
das ein Land braucht, wird vor dem MoU in
der Regel nicht endgliltig feststehen, weil ja
zu diesem Zeitpunkt die Verhandlungen mit
dem Land noch laufen. Man hat vielleicht
gewisse Anhaltspunkte; aber genaue Zahlen
kénnen natirlich erst vorliegen, wenn die
Troika die Verhandlungen abgeschlossen
hat, wenn die Konditionalitat, der Zeitrahmen
und die verschiedenen Auszahlungsrhyth-
men feststehen. Wenn Sie ganz konkret wis-
sen wollen, wann die Gré3enordnung klar ist,
dann muss ich antworten, dass dies sicher-
lich erst dann der Fall ist, wenn auch das
MoU vorliegt. Andererseits darf man auch
hier nicht vergessen, dass solche Dinge nie
endgliltig feststehen.

Sie haben nach meinen Erfahrungen mit
der EFSF gefragt. Wir haben bisher nur Er-
fahrungen mit zwei Landern; bei Griechen-
land sind wir erst am Anfang des zweiten
Anpassungsprogramms. Wenn ich mir die
Erfahrungen des IWF vor Augen filhre, muss
ich sagen, dass sich diese Dinge im Laufe
der Zeit immer bewegen; schlielich andert
sich ja die Wirtschaftslage, nicht nur die des
Landes, sondern auch die des Umfeldes.
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Daher muss man an diesem Thema sozusa-
gen immer dranbleiben. Man sollte sich auch
bewusst sein, dass sich eine GroRenord-
nung, die zu einem bestimmten Zeitpunkt als
passend angesehen wird, in den folgenden
Jahren verandern kann.

Auch sonst sind die Erfahrungen der
EFSF naturlich begrenzt. Wir begleiten, wie
gesagt, seit einem guten Jahr zwei Pro-
gramme; Griechenland steht gerade am An-
fang des zweiten Anpassungsprogramms.
Aber die Instrumente, die es seit Mitte des
letzten Jahres gibt - Interventionen am Pri-
marmarkt und am Sekundarmarkt, Banken-
rekapitalisierung und vorsorgliche Kredit-
linien -, sind bisher nicht genutzt worden.
Deshalb sind damit natdrlich bisher keine
Erfahrungen gemacht worden.

Zur konkreten Frage zur Bankenrettung:
Ich habe natirlich zur Kenntnis genommen,
dass an diesem Tisch viele sitzen, die gerne
mdochten, dass der ESM weitergehende Auf-
gaben bekommt, als es bisher in den
Rechtstexten vorgesehen ist, namlich dass
Uber ihn Banken direkt refinanziert werden
sollen. Das ist bisher nicht vorgesehen.
Staats- und Regierungschefs und die Euro-
Gruppe haben das Thema natirlich in ver-
schiedenen Sitzungen behandelt, sind aber
bisher immer zu dem Ergebnis gekommen,
dass eine Bankenrekapitalisierung zwar auch
in einem Land, das kein umfassendes An-
passungsprogramm durchlauft, méglich sein
soll, dass dies aber immer durch eine Kredit-
vergabe an das jeweilige Finanzministerium
geschehen soll, das das Geld dann nutzt, um
die Banken zu rekapitalisieren.

Die Griinde dafir liegen auf der Hand. Es
ist dann klar, wer fir die Riickzahlung dieses
Kredites verantwortlich ist, namlich die jewei-
lige Regierung und nicht etwa eine einzelne
Bank. Auch aus meiner Sicht ist es vdllig
ausgeschlossen, Banken direkt zu rekapitali-
sieren. Hierzu muss ich mir nur die Expertise
und die Mitarbeiterzahl - Mitte des Jahres
sind es 50 Mitarbeiter - von EFSF und ESM
anschauen. Wir sind nicht dafiir aufgestellt
und konnten auch die damit verbundene
notwendige Aufgabe, diese Banken teilweise
zu managen und zu begleiten, nicht erfiillen.
Das erfordert eine Expertise und eine gro-
Bere Anzahl von Mitarbeitern; dies ist bisher
nicht gegeben.

Man kann natirlich dariber nachdenken,
ob dies eines Tages sinnvoll sein wird. Wenn
man es als ein langfristiges Projekt in einem

gréReren Zusammenhang betrachtet - die
EZB hat das ja die Bankenunion genannt -,
dann halte ich es durchaus fur sinnvoll, auf
die Tagesordnung zu setzen, dass man eine
verstarkte europédische Bankenaufsicht zu-
mindest fir die systemrelevanten Banken in
Angriff nimmt. Das sind ja nur etwa 30 Ban-
ken; insgesamt gibt es in Europa ungefahr
8 000 Banken. Ich denke an eine starkere
zentralisierte Bankenaufsicht und einen ge-
meinsamen Einlagensicherungsfonds; dann
kann ich mir auf langere Sicht auch einen
Bankenrettungsfonds vorstellen, aber nur in
diesem gréReren Zusammenhang. Wie ge-
sagt, das erfordert, dass die Expertise und
die personellen Voraussetzungen geschaffen
werden. Das wird viele, viele Jahre dauern;
es ist sicherlich nicht tber Nacht oder in den
nachsten Monaten zu erreichen.

Vorsitzende Petra Merkel: Dann kom-
men wir zur vierten Fragerunde.

Volkmar Klein (CDU/CSU): Ich habe
eine Frage an Herrn Dr. Heinemann und an
Herrn Wendorff. Eben wurde schon betont,
dass ESM und Stabilititspakt im Grunde
engstens zusammengehoéren; nur so kdnne
Stabilitat wiedererlangt werden. Ich verstehe
das jetzt so, dass der ESM als Nothilfe kurz-
fristig daftr sorgen muss, Stabilitdt zu si-
chern, dass er aber nur zu rechtfertigen ist,
wenn Uber den Fiskalpakt auch langfristig
Stabilitat erreicht wird. Wirden Sie sich die-
ser Bewertung anschlieBen? Ich frage dies
vor allen Dingen auch vor dem Hintergrund,
dass der ESM allein fir Deutschland ein
erhebliches Risiko bedeuten wirde und der
ESM allein fir Europa am Ende nur in einer
Lésung der Probleme per Notenpresse miin-
den wirde, was der Wettbewerbsfahigkeit
Europas langfristig sicherlich zuwiderlaufen
wirde. Ich sehe dies anders als Frau Dr. To-
ber, die ihren Ausflihrungen gerade ein ge-
schlossenes europdisches System zugrunde
gelegt hat, das wir ja nicht sind. Wir sind eine
offene international agierende Volkswirt-
schaft.

Sachverstandiger PD Dr. Friedrich
Heinemann (Zentrum fir Européische Wirt-
schaftsforschung GmbH): Der Bewertung,
dass der ESM eine eher kurzfristige Wirkung
haben und der Fiskalpakt dann eine langfris-
tige Ursachenbekampfung bieten soll, wiirde
ich mich anschlielen. Eine dieser Einzel-
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mafRnahmen allein kann das Problem nicht
I6sen; vielmehr handelt es sich um Teile
eines stimmigen Gesamtkonzepts.

Der ESM dient ja im Grunde der Liquidi-
tatsversorgung. Er I6st dadurch natirlich
nicht das Problem; er kann aber in der Ge-
genwart versuchen, Zeit zu kaufen, er kann
versuchen, ein Mittel gegen diese sich selber
erfillenden Prophezeiungen von Panikatta-
cken zu sein. Das ist Sinn und Zweck des
ESM, aber er 16st das Problem der Verschul-
dungsneigung nicht. Er hat sogar Nebenwir-
kungen, die das Problem der Verschul-
dungsneigung verscharfen koénnen, wenn
man den Weg Uber ESM-Kredite zu weit
geht. Er stellt den betreffenden Programm-
landern Liquiditat zu relativ glinstigen Kondi-
tionen zur Verfugung. Man muss sich der
Nebenwirkung bewusst sein, dass dadurch
ein Stuck weit der Druck des Marktes abge-
schwécht wird, den man derzeit - das ist legi-
tim - als zu grof3 empfindet.

Im Gegensatz zu einigen der Sachver-
standigen hier mochte ich einen Akzent ge-
gen einen zu schnellen Ausbau der Kredit-
vergabe Uber den ESM setzen. Wenn man
den ESM aus Angst, die Krise kdnne weiter
eskalieren, zu schnell und in immer weiteren
GrolRenordnungen sozusagen als praventive
MalRnahme aufstockt, dann verursacht das
erhebliche Kosten und sendet an alle be-
treffenden Regierungen das Signal: Du hast
hier auf Dauer einen zuverlassigen Finanzie-
rungsweg. Daher muss man sehr vorsichtig
damit umgehen. Man darf nicht ohne Not
aufstocken, und man muss die Kreditvergabe
unbedingt an Bedingungen, namlich die Be-
kéampfung der Ursachen der Verschuldungs-
neigung durch Fiskalregeln, knupfen. Das ist
dann ein stimmiges Konzept.

Wenn ich noch eines zum ESM erganzen
darf: Eine vielleicht offene Flanke ist die zu
niedrige Gewichtung der Insolvenzordnung
im ESM-Vertrag. Insolvenz wird als absoluter
Ausnahmefall dargestellt. Auch hier hatte ich
mir eine dezidiert andere Position etwa auch
zu den Collective Action Clauses, den Aus-
fallklauseln in den Staatsanleihen, ge-
winscht. Es ist gut, dass es sie gibt, weil sie
zumindest noch ein wenig das Signal sen-
den: Auch in Zukunft wird die geordnete Um-
schuldung eine mdgliche Option darstellen,
selbst wenn sie im ESM-Vertrag als groR3er
Ausnahmefall dargestellt wird. Die Collective
Action Clauses sind ein scheinbar unwichti-

ges technisches Detail, aber sie signalisie-
ren: Wir halten uns diesen Weg offen.

Das ist ja gerade aus unserer Sicht hier -
dies ist eine Anhdrung des Haushaltsaus-
schusses - extrem wichtig; denn wenn man
anfangt, Uber diese Liquiditditsmechanismen
Uberschuldete Lander zu finanzieren, dann
hat das Transfercharakter. Man muss unbe-
dingt die Option offenhalten, im Fall eines
eindeutig zu stark Uberschuldeten Landes -
es ist in der Praxis nicht so leicht, das zu
erkennen; das ist véllig klar - in die geordnete
Umschuldung zu gehen. Daher ist es gut,
dass diese Collective Action Clauses im Ge-
samtpaket enthalten sind. In dem Sinne ist
das im Grundsatz ein stimmiges Ganzes.

Sachverstandiger Karsten Wendorff
(Deutsche Bundesbank): Aus meiner Sicht
gehdren die beiden Pakete durchaus zu-
sammen, haben aber beide sowohl kurz- als
auch mittelfristige Wirkungen. Auch der Fis-
kalpakt hat eine kurzfristige Wirkung: Wenn
er stringente Defizitabbaupfade vorsieht und
wenn er solide offentliche Finanzen glaub-
wirdig verankert, dann kann kurzfristig Ver-
trauen an den Markten geschaffen werden.
Uber den Fiskalpakt und tber seine Integra-
tion in die nationalen Verfassungen sind
kurzfristig spirbare Vertrauenseffekte mdog-
lich, auch wenn er mittelfristig den Konsoli-
dierungspfad beschreibt.

Ahnliches gilt fir den ESM, der sowohl
kurzfristig positiv wirken kann, wenn er Ver-
trauen schafft, der aber auch, wenn es trotz
der Praventionsregeln zu Uberraschungen
kommt, dafir sorgt, dass ein Land dann
grundsatzlich aufgefangen wird, mit einem
stringenten Anpassungsprogramm entspre-
chende Strukturreformen durchgefihrt wer-
den und der Konsolidierungspfad des Lan-
des abgesichert wird.

Aus meiner Sicht gehort ein drittes Ele-
ment dazu, das in dem bestehenden Rah-
men erhalten werden muss: die Finanz-
marktdisziplinierung Uber die Kapitalméarkte.
Dazu gehoren die Collective Action Clauses,
die jetzt beschlossen werden und ein ein-
deutiges Zeichen dafir sind, dass eine Um-
schuldung eine Option darstellt. Wir haben
im EU-Vertrag die No-bail-out-Klausel veran-
kert. Das heildt, die Option einer Umschul-
dung kann nicht ausgeschlossen werden;
denn dies ware mit der No-bail-out-Klausel
nicht vereinbar. Uber die Collective Action
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Clauses wird die Moglichkeit der Beteiligung
privater Investoren gestarkt und vereinfacht.
Aus meiner Sicht ist im Hinblick auf die
Disziplinierungswirkung mit entscheidend,
dass ESM-Kredite mit Zinsaufschlagen ver-
sehen werden. Ich wirde nicht sagen, dass
es sich dabei um Strafzinsen handelt. Es
wére gegeniuber der Kapitalmarktfinanzie-
rung immer noch eine Subvention, und dabei
werden erhebliche Insolvenzrisiken durch
den ESM ubernommen. Daher wirde es sich
hier nicht um eine Strafzahlung handeln,
sondern um eine geringere Subvention. Auch
diese MalRnahme waére geeignet, das Volu-
men des ESM perspektivisch zu begrenzen,
weil dadurch die Anreize, das Hilfssystem zu
nutzen, geringer und die Anreize, wieder
eigenstandig zu werden, grol3er waren.

Lothar Binding (Heidelberg) (SPD): Ich
mochte Herrn Regling und Herrn Bofinger
fragen. Herr Bofinger hat in seiner Stellung-
nahme eine Uberschrift formuliert: ,Man-
gelnde Therapieerfolge spiegeln unzurei-
chende Problemdiagnose”. Er schreibt auch:
~Systemische Krise erfordert systemische
Lésung“. Was Sie danach formulieren, ist
noch keine systemische Antwort, weil Sie
sich sehr stark auf Staatsverschuldung und
auf die Dimension dessen, wortber wir heute
nachdenken, reduzieren. - Das war jetzt noch
keine Frage, sondern beschrieb nur die Moti-
vation meiner Frage.

Ich wirde gerne Herrn Regling fragen, ob
er mit mir Ubereinstimmt, dass wir bisher
eigentlich von Malnahme zu MaRnahme
gestolpert sind und immer gedacht haben,
unsere Maflnahmen wirden ausreichen, wir
aber eigentlich weder praventiv noch bezig-
lich bestimmter Probleme hinreichende Malf3-
nahmen vorgeschlagen haben. Sehen auch
Sie die Ursache vieler Probleme darin, dass
der Zusammenhang zwischen Risiko und
Haftung verloren gegangen ist, was- ich
nenne es einmal so - einen Risikotreibsatz in
den Markten darstellt? Das Bruttowelt-
inlandsprodukt betragt etwa 70 Billionen
Dollar, aber allein an einem einzigen Markt,
namlich dem Derivatemarkt, werden 700 Bil-
lionen Dollar gehandelt. An diesem Markt
werden Risiken eingegangen, die dann real
von anderen abgefedert werden miussen.
Sind Sie mit mir der Meinung, dass man
diesen Widerspruch weder geld- noch fiskal-
politisch 16sen kann und dass man aufgrund
dieser Analyse - jetzt bin ich bei Herrn Bofin-

ger, der geschrieben hat, welche Probleme
entstanden sind und warum die Antworten
nicht hinreichend waren - vollig andere -
auch wirtschafts- und sozialpolitische - Ant-
worten geben muss, die der Komplexitat der
Probleme gerecht werden?

Eigentlich wissen wir schon jetzt, dass der
ESM und der Fiskalvertrag zwei Probleme
I6sen, die wir im Moment Uberhaupt nicht
haben. Der Fiskalvertrag wirkt ohnehin erst in
Zukunft. Die Staaten werden weiterhin die
Schulden und die Zinsbelastungen haben.
Dies wird am Markt bekannt sein. Wie groR3
misste der ESM eigentlich sein - das haben
Sie vorhin angesprochen -, um die Markte zu
beeindrucken? Ich glaube, wenn man sich
anschaut, was im Moment am Weltfinanz-
markt passiert, dann ist einem vollig Klar,
dass die Dimension, die wir jetzt ins Auge
fassen, nicht hinreichend sein wird.

Sachverstandiger Klaus Regling (Euro-
paische Finanzstabilisierungsfazilitat): Zu
Ilhrer ersten Frage: Sind wir von MaZnahme
zu MalBnahme gestolpert? Das wird in den
Medien und an den Markten oft so darge-
stellt. Wenn ich mir vor Augen fiihre, dass die
Wahrungsunion 17 Mitgliedslander hat, die
Gott sei Dank alle Demokratien sind, dann
kann ich dieses Urteil aber nicht teilen. Wir
haben namlich eine neue Situation vorgefun-
den, die so nicht vorherzusehen war, als die
Wahrungsunion konzipiert worden ist.

Nach dem ersten Jahrzehnt der Wéh-
rungsunion haben wir einige Defizite identifi-
ziert. Schon in Berichten aus den Jahren
2006 und 2007 wurde aufgezeigt, dass eini-
ge Lander in eine Uberschuldungssituation
geraten, dass in einigen Landern Immobi-
lienblasen von erheblichem Ausmafd entste-
hen und dass die Wettbhewerbsfahigkeit eini-
ger Lander zuriickgeht. All diese Entwicklun-
gen wurden durch die globale Finanz- und
Wirtschaftskrise, die so nicht vorhersehbar
war, verschéarft. Durch diese Krise, die
schwerwiegendste seit 80 Jahren, ist alles
verschlimmert worden.

In einer solchen Situation, in der es um
Geld und um die Ubernahme von Garantien
und Risiken geht, miussen in allen 17 Mit-
gliedslandern der Wahrungsunion Diskussio-
nen geflihrt werden. Diese Diskussionen
gehen natdrlich nicht in allen 17 Landern von
vornherein in dieselbe Richtung. Daher be-
darf es eines Prozesses, der diese Diskus-
sionen in Brissel zusammenfuhrt. Insofern
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sollte man nicht Uberrascht sein, wenn man
nicht sofort einen groBen Wurf landet. Viel-
mehr geht es darum, die Dinge Schritt fir
Schritt zu analysieren und zu vernlnftigen
Lésungen zu kommen. Man muss die unter-
schiedlichen Interessen austarieren und
deutlich machen, dass in den schwachen
Landern erhebliche Anpassungsmaflinahmen
notwendig sind und dass die starken Lander
Garantien und Risiken Ubernehmen mussen.
Hier muss man fur ein Gleichgewicht sorgen;
sonst kann man nicht zu Lésungen kommen.

Wenn ich mir vor Augen fuhre, was inner-
halb von zwei Jahren erreicht worden ist,
stelle ich fest, dass im Grunde alle Probleme,
die zur Krise beigetragen haben, angegan-
gen werden. Es findet eine bessere haus-
haltspolitische Koordinierung statt, die Wett-
bewerbsfahigkeit findet mehr Beachtung, es
gibt ein neues Verfahren zur Begrenzung
exzessiver Ungleichgewichte - so etwas gab
es bisher nicht -, und es werden klare Emp-
fehlungen an die einzelnen Lander formuliert.

Es sollte nicht so getan werden - das
habe ich heute Morgen vonseiten der Sach-
verstandigen manches Mal gehort -, als finde
keine Anpassung statt. Alle schwachen Lan-
der - das schlief3t Griechenland und auf je-
den Fall auch Irland und Portugal ein - haben
ihre Wettbewerbsfahigkeit in den letzten 12,
18 Monaten verbessert. In Irland hat sich das
Leistungsbilanzdefizit des letzten Jahres
sogar in einen Leistungsbilanziiberschuss
verwandelt, weil wieder mehr Wettbewerbs-
fahigkeit hergestellt wurde. Griechenland
steht zwar noch am Anfang seiner Anpas-
sung, hat seine Wetthewerbsfahigkeit aber
nach allen Daten, die wir kennen, ebenfalls
verbessert. All diese Lander haben beim
Exportwachstum relativ kraftige Zuwachse zu
verzeichnen. Es tut sich also etwas, auch in
den Landern, in denen die Lage insgesamt
sehr schwierig ist, weil die Bevdlkerung unter
den Anpassungsmaf3hnahmen leidet. Man
sollte also nicht so tun, als seien mit den
Anpassungsmalinahmen nicht auch Erfolge
erzielt worden.

Fir mich stellt der Prozess der letzten
zwei Jahre ein in sich logisches Gesamtkon-
zept dar. Sicherlich ist man manchmal von
einer Entscheidung zur nachsten gestolpert.
Aber insgesamt ist das ein schliissiges Kon-
zept: mit besserer Haushaltskoordinierung,
mit Betonung der Wettbewerbsfahigkeit, mit
besseren Daten - Eurostat habe ich bereits
erwdhnt -, mit besserer und zentralerer Fi-

nanzmarktaufsicht in Europa und letztlich mit
der Schaffung eines Krisenfonds, zunachst
temporar, ab Juli dieses Jahres hoffentlich
permanent. Damit ist eine institutionelle Lu-
cke im Konzept der Wahrungsunion ge-
schlossen worden. All das sind gewaltige
Fortschritte. Ich bin zuversichtlich, dass die-
ses MalRRnahmenpaket insgesamt dazu fih-
ren wird, dass die Wahrungsunion in Zukunft
besser funktionieren wird als vor der Krise.

Sie haben konkret nach der Haftung fur
das Risiko gefragt. Sie sagten, der Fiskalpakt
und der ESM adressieren Probleme, die es
zurzeit eigentlich gar nicht gibt. Da bin ich mir
nicht so sicher. Natirlich spielt die GroRRe der
Rettungsschirme fir die Marktteilnehmer
eine Rolle. Sie wollen wissen: Was macht die
EZB? Wie grof} sind die Betrage, die der IWF
zur Verfugung stellt? Aber sie interessieren
sich auch dafur, wie sich die Fundamentals,
die Fundamentaldaten, entwickeln.

Das konnte man vor etwa zwei Wochen
beobachten, als die niederlandische Regie-
rung ihren Ricktritt erklaren musste, weil sie
die Haushaltskonsolidierung, die vorgesehen
war, nicht auf den Weg bringen konnte, weil
die dafur erforderliche Mehrheit verloren
gegangen war. Daraufhin sind die Zinsen, die
die Niederlande zahlen mussen, im Vergleich
zu den Zinsen, die Deutschland zahlen
muss, in die Hohe geschossen. Vor zehn
Tagen hat die Regierung der Niederlande,
die ihre Mehrheit verloren hatte, ihr Budget
trotzdem durch das Parlament bekommen.
Daraufhin haben sich die Méarkte wieder be-
ruhigt. Daran wird deutlich, dass es auch
Auswirkungen auf die Markte hat, welche
Entwicklungen es bei der Haushaltskonsoli-
dierung gibt und ob die Defizite so zurlick-
gefihrt werden wie vorgesehen oder nicht.
Es geht also nicht nur um die GréRe bzw.
das Volumen der Rettungsschirme, sondern
auch darum, dass die Fundamentaldaten
verbessert werden, und zwar nicht nur im
Hinblick auf die Haushaltskonsolidierung,
sondern auch im Hinblick auf die Wettbe-
werbsfahigkeit der einzelnen Lander. Auch
dies spielt an den Markten eine Rolle.

Es ist vorhin schon einmal gesagt wor-
den: Naturlich dauert es, bis Strukturrefor-
men ihre Wirkung zeigen. Dies ist allerdings
der eigentliche, wenn nicht sogar der einzige
Grund, warum man in Europa die EFSF und
den ESM geschaffen hat und warum es auf
globaler Ebene den IWF gibt: weil es zwi-
schen dem Moment, in dem Anpassungs-
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mafnahmen eingeleitet und Reformen in
Angriff genommen werden, und dem Zeit-
punkt, an dem die Markte Uberzeugt sind,
dass mit den MalRnahmen wirklich der beab-
sichtigte Erfolg erzielt wird, immer eine ge-
wisse zeitliche Diskrepanz gibt. Diese Zeit-
spanne wird mit Liquiditatshilfen Gberbrickt.
Deshalb gibt es auf globaler Ebene den IWF,
und deshalb schaffen wir in Europa jetzt
EFSF und ESM.

Sachverstandiger Prof. Dr. Peter Bo-
finger (Universitat Wurzburg): Ich beurteile
das etwas skeptischer als Herr Regling. Ich
denke, dass man das Vorgehen der letzten
zwei Jahre mit ,Too little, too late" beschrei-
ben kann. Schon vor fast zwei Jahren be-
stand die Gefahr, dass die Vertrauenskrise
auch Lander wie Spanien und ltalien erfasst,
und zwar deshalb, weil sie eine systemische
Dimension hat. Man hatte sich eigentlich
schon vor zwei Jahren uberlegen mussen:
Wie kénnen wir Mechanismen schaffen, die
es ermoglichen, Italien und Spanien im Falle
eines Vertrauensverlustes verninftig abzu-
sichern? Das ist nicht geschehen, mit dem
Ergebnis, dass der Schwarze Peter jetzt bei
der EZB liegt; das muss man ganz klar sa-
gen.

Es war sicher bequemer, zu sagen: Wir
machen das nicht. - Aber dadurch ist die EZB
gezwungen worden, in einem Ausmal} unter-
stutzend tatig zu werden, das man aus ord-
nungspolitischer Sicht eigentlich nicht gut
finden kann. Das heil3t, die systemische
Problematik ist nicht erkannt worden. Ich
glaube, manchem ist sie auch heute noch
nicht ganz klar. Es ist doch so, wie Herr
Regling gesagt hat: Die Lander haben sich
bemunht. Sie haben ihre strukturellen Defizite
zurlickgefiihrt, teilweise sogar in einem Um-
fang, den es, historisch betrachtet, noch nie
gab. Das gilt insbesondere fur Griechenland.
Es ist unglaublich, in welchem Mafe das
strukturelle Defizit in Griechenland zuriick-
gefuhrt wurde.

Die OECD hat einen Indikator entwickelt -
ich habe das auch in meiner schriftlichen
Stellungnahme erwahnt -, der anzeigt, in-
wieweit welches Land die von der OECD
vorgeschlagenen Strukturreformen in Angriff
genommen und umgesetzt hat. Griechenland
ist eines der Lander, die das am starksten
getan haben. Dort ist also sehr viel gesche-
hen. Das Problem ist, dass die Markte diese
Staaten heute ausweislich der Risikoauf-

schlage deutlich schlechter beurteilen als vor
einem Jahr oder vor zwei Jahren. Es ist nicht
so, dass man sagen kann: Es braucht Zeit,
bis sich die Einschatzung verbessert. - Die
Einschatzungen haben sich sogar ver-
schlechtert, was die Risikopramien angeht.
Das zeigt die systemische Dimension, die ich
angesprochen habe. ,Systemisch” heil3t: Die
Marktteilnehmer sehen das Risiko, das Geld,
das sie in Anleihen dieser Lander investie-
ren, nicht zuriickzubekommen.

Der fundamentale Unterschied zu einem
Land wie Grofbritannien, das auch nicht
gerade gut dasteht, oder zu den Vereinigten
Staaten von Amerika, die ein Defizit von
8 Prozent aufweisen, besteht darin, dass die
Marktteilnehmer wissen: Weil bei diesen
Landern die nationalen Notenbanken da-
hinterstehen, bekomme ich mein Geld zu
100 Prozent zurlick. Das ist das systemische
Element dieser Krise. Hier braucht man sys-
temische Antworten. Wenn man keine sys-
temischen Antworten gibt, dann werden wir
aus dieser Krise nicht herauskommen.

Der ESM ist zwar eine Antwort. Was sein
Volumen und den Ansatz betrifft, wird er dem
systemischen Element aber nicht gerecht. Es
wird namlich gesagt: Wenn ein Land Pro-
bleme hat, weil es sich schlecht verhalten
hat, bekommt es unter strikten Auflagen
Hilfe, gewissermalRen unter Hartz-1V-Kondi-
tionen. - Das ist aber nicht die systemische
Antwort, die man auf diese Krise braucht. Ich
glaube, man sollte den Regierungswechsel in
Frankreich zum Anlass nehmen, zu Uber-
legen: Wie kann man bessere Antworten
geben?

Aus meiner Sicht lautet die richtige Ant-
wort, dass der Euro-Raum als Einheit auf-
treten muss. Der Euro-Raum sollte nicht
mehr versuchen, die Krise in den 17 Staaten
einzeln zu meistern, sondern als Einheit
handeln. Zu dieser einheitlichen Losung ge-
hort das Instrument des Schuldentilgungs-
paktes. Dazu gehért aber auch, dass die
Probleme der Banken nicht mehr als Pro-
bleme einzelner Lander betrachtet, sondern
gemeinsam geldst werden sollten, auch im
Rahmen des ESM. Ich bin sicher, dass man
fur den ESM qualifizierte Mitarbeiter finden
wird. Dann kdnnte er diese Aufgabe wahr-
nehmen.

Florian Toncar (FDP): Ich glaube, dass
wir bei der Diskussion Uber das Volumen und
die nétigen Mittel an einem ganz wichtigen
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Punkt sind. Es wird gelegentlich suggeriert,
es sei nur eine Frage des Willens und der
Masse, die man hineinzustecken bereit ist.
Die Zaghaftigkeit, der Geiz oder die Zurtick-
haltung mancher, auch hier im Raume, seien
schuld daran, dass das Problem nicht gelost
werden kdnne. Aus meiner Sicht ist das rela-
tiv einfach gedacht, sogar verfuhrerisch ein-
fach; denn es ermdglicht den Investoren, vor
allem aber auch der Politik, so weiterzu-
machen wie bisher.

Ich mdchte an Herrn Professor Feld und
an Herrn Dr. Heinemann die Frage richten,
ob sie der Meinung sind, dass es Grenzen
des finanziell Leistbaren gibt. Kann es sein,
dass der Betrag, den man ins Schaufenster
stellt, ab einer bestimmten Grof3enordnung
unrealistisch wird und sich seine Wirkungen
ins Gegenteil kehren, dass er von den
Méarkten also nicht mehr ernst genommen
wird, weil er nicht leistbar ist, sodass er letz-
ten Endes nicht mehr als glaubwirdiges
Abschreckungsinstrument  wahrgenommen
wird? Wenn ja, kann man diese GréRenord-
nung quantifizieren? Ab wann wirde lhrer
Meinung nach eine weitere Erhdhung der
Volumina beispielsweise dazu fiihren, dass
noch mehr Staaten als Geldgeber ausfallen?
Die Frage, ob der Markt Italien oder Spanien
Uberhaupt noch zutraut, sich an einer Volu-
menerhdhung zu beteiligen, stellt sich ja real.
Sollte dies nicht der Fall sein, musste der
Anteil Deutschlands noch weiter steigen.
Dadurch wirde dieses Prinzip aber ad ab-
surdum gefiihrt. Gibt es also, was die Volu-
mina angeht, 6konomische Grenzen bzw.
einen Punkt, bis zu dem dieses System tragt,
und einen Punkt, ab dem gréRere Betrage
eine destabilisierende Wirkung auf die
Markte hatten?

Sachverstandiger Prof. Dr. Lars P. Feld
(Walter Eucken Institut e.V.): Ich denke,
dass man das etwas zuriickhaltend beurtei-
len sollte, so wie Sie es in lhrer Frage ange-
legt haben. Es gibt naturlich auch fir die
Lander, die hinter solchen Haftungssystemen
stehen, Grenzen dessen, was sie sich leisten
kénnen. Das gilt insbesondere fiir die Bun-
desrepublik Deutschland, die von allen
Marktteilnehmern als das solventeste und
sicherste Land angesehen wird. Sonst wir-
den wir auf den Méarkten im Moment nicht
solch gunstige Zinsen zur Refinanzierung
bekommen.

Wir durfen nicht so tun, als sei die Schul-
denstandsquote, die in Deutschland gegen-
wartig mehr als 80 Prozent betragt, niedrig.
Nicht umsonst haben wir mit der Schulden-
bremse einen Pfad eingeschlagen, der es am
Ende ermdéglichen wird, eine niedrigere
Schuldenquote zu erreichen. Die Regelun-
gen, die auf européischer Ebene im Rahmen
des Fiskalpaktes verabschiedet wurden - Sie,
die Mitglieder dieses Hauses, missen da-
riber noch befinden -, zielen darauf ab, dass
alle Lander, auch Deutschland, die Konsoli-
dierung starker vorantreiben. Das ist eine
ganz wesentliche Voraussetzung dafir, dass
der Euro-Raum in Zukunft weiterhin Ver-
trauen auf den Finanzmarkten genief3t. Das
gilt fur Deutschland genauso wie fur andere
Lander.

Es gibt weitere Grenzen, die allerdings
nicht nur juristisch, sondern auch im Hinblick
auf die Sinnhaftigkeit weiterer Zentralisie-
rungsschritte in der Europaischen Union zu
ziehen sind. Irgendwann kommen wir an
einen Punkt, an dem den Mitgliedslandern
bewusst werden muss, dass weitere Zentra-
lisierungsschritte nicht mehr mit dem Grund-
prinzip der nationalen Verantwortung auf
wichtigen politischen Feldern einhergehen;
genau dies hat auch das Bundesverfas-
sungsgericht in seinen Urteilen hierzu zum
Ausdruck gebracht. Im Hinblick auf die Kon-
struktion der Europdaischen Union ergibt das
Sinn. Irgendwann ist man an einem Punkt,
an dem man deutlich sagen muss: Nun mis-
sen wir in Richtung Européisierung weiter-
gehen. - Dieses Vorgehen muss allerdings
von den einzelnen Landern und von der Be-
volkerung viel konsensualer als bisher unter-
stitzt werden. Diese Entscheidung darf nicht
von Zuféllen, zu denen es bei einzelnen
Wahlen kommt, oder von irgendwelchen
Regierungswechseln abhangen. Vielmehr
muss dies ein viel weiter reichender Prozess
sein.

Ich kann mir gut vorstellen, dass nicht nur
in Deutschland, sondern auch in vielen ande-
ren Landern, insbesondere in Frankreich,
sehr groRRe Zuriickhaltung herrscht, wenn es
darum geht, die Europaisierung weiter vo-
ranzutreiben. Dies bezieht sich sowohl auf
die Frage, ob man die Haftung fir die offent-
lichen Finanzen tatséchlich so weit treiben
sollte, wie in der Diskussion Uber Euro-Bonds
deutlich wurde, als auch auf die nationalen
Verantwortlichkeiten bei der Bankenregulie-
rung.
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Ich méchte nicht so missverstanden wer-
den, als sollten die Banken durch ein Mandat
des ESM an den Staaten vorbei rekapitali-
siert werden. Herr Regling hat dankenswer-
terweise ausgefiihrt, dass daflir gegenwartig
weder die personellen noch die rechtlichen
Voraussetzungen erfillt sind. Da man bei
einer Rekapitalisierung von Banken sehr
weitgehend in die Verflgungsrechte der
Banken eingreift, kommt man nicht daran
vorbei, dies mit einer gewissen nationalen
Verantwortung zu tun. Deswegen ist der
Umweg Uber die Nationalstaaten erforderlich.
Allerdings ist die Stigmatisierung, die mit
einer Inanspruchnahme der Mittel des ESM
und einem Anpassungsprogramm fir die
betroffenen Lander einhergeht, relativ groR3.
Dadurch werden moglicherweise auch auf
den Finanzmérkten falsche Signale gesetzt.
Wirde man eine separate Mdglichkeit finden,
die Rekapitalisierung von Banken im Rah-
men des ESM so vorzunehmen, dass eine
Stigmatisierung unterbleibt, dann hatte man
einen gewaltigen Fortschritt erzielt. Das
wirde den Weg (ber die Nationalstaaten
aber nicht aushebeln.

Insofern ist es sehr wichtig, sich bewusst
zu sein, was am Ende dieses Prozesses im
Hinblick auf die europaische Einigung stehen
soll. Wollen wir zur nationalen Verantwort-
lichkeit fur die Kernbereiche der demokrati-
schen Ordnung zurlckkehren - dazu gehort
auch das Haushaltsrecht -, oder wollen wir
einen gewaltigen Schritt in Richtung européi-
scher Bundesstaat tun? Man muss zunéchst
politisch dartber diskutieren, welchen End-
zustand man sich wiinscht. Dann sollte man
die entsprechenden MalRnahmen treffen. Der
Schuldentilgungspakt des Sachverstandigen-
rates ist in beide Richtungen offen. Am Ende
kénnen Sie nach Art. 146 des Grundgeset-
zes entscheiden: Wir I6sen das Grundgesetz
ab und schaffen eine européische Kompe-
tenz. - Sie kdnnen aber auch sagen: Wir
kehren zuriick zur nationalen Verantwor-
tung. - Es geht darum, einen Ubergangspfad
zu skizzieren, der fur die Finanzmarkte etwas
mehr Sicherheit schafft.

Sachverstandiger PD Dr. Friedrich
Heinemann (Zentrum fir Européische Wirt-
schaftsforschung GmbH): Sie fragten: Gibt
es Grenzen fir eine Europdisierung der Ver-
schuldung? Im ersten Schritt nicht. Denn in
Relation zum BIP liegt die Verschuldung der
Staaten der Euro-Zone im Schnitt unterhalb

der Schuldenquote der USA. Machen wir
einmal folgendes Gedankenexperiment:
Wirde man sich auf eine kollektive Haftung
einigen, wirden sich die europaischen
Staaten also ab sofort kollektiv verschulden
und gesamtschuldnerisch haften, gabe es fir
eine Europaisierung der Verschuldung erst
einmal keine Grenze. Das wére eine Ldsung,
die die Finanzmarkte vermutlich begeistern
wirde; denn alles wirde zunachst einmal
stabilisiert. Aber ich vermute, damit wirden
wir die Grundlagen fir die Schuldenkrise des
Jahres 2020 schaffen.

Was wirde passieren, wenn man einen
solchen Weg beschreiten wuirde, der, was
die Bonitat, die dahintersteckt, angeht, zu-
nachst einmal machbar wéare? Es wurde
gerade schon eindrucksvoll beschrieben,
welche Reformen durchgefuihrt und welche
Fortschritte erzielt wurden. All diese Anreize
waren schlagartig weg. Denn aus Sicht der
einzelnen Lander wirde es wieder eine or-
dentliche Finanzierungsmdglichkeit geben.
Warum also sollte man all die brutalen und,
wie wir wissen, politisch sehr kostspieligen
Anpassungsmafinahmen durchfiihren? Dann
hatten wir ein Problem, das jede F&deration,
die gesamtschuldnerisch flureinander ein-
steht, hat; damit hat die Bundesrepublik
Deutschland ja sehr viel Erfahrung. Von Fo-
derationen, in denen solche Garantien aus-
gesprochen wurden, wissen wir, dass die
Konsolidierungsanreize fir die einzelnen
Jurisdiktionen dann sehr gering sind. Im
Grunde wirden wir also ein neues Anreiz-
system schaffen. Wir wirden Anreize setzen,
noch mehr Schulden als bisher zu machen.

Kurzfristig ware dieser Schritt, wie gesagt,
machbar. Aber wir wirden uns auf einen
Weg begeben, der in neue Schuldenpro-
bleme fihrt, sie aber nicht l6st. Daher hat
das schrittweise Herantasten einen gewalti-
gen Vorteil. Wir versuchen, die destruktiven
Wirkungen des Marktdrucks ein bisschen
abzumildern. Durch die Kombination ver-
schiedener MaRnahmen versuchen wir aber
gleichzeitig, den Marktdruck bis zu einem
gewissen Grade aufrechtzuerhalten. Der
Marktdruck hat namlich eine enorme Wir-
kung. Wenn eine Regierung ein schlechtes
Budget vorlegt, springen bei der nachsten
Anleiheauktion sofort die Zinsen nach oben.
Das ist ein Instrument, das wir erhalten mus-
sen. Wir missen es aber ein Stick weit ent-
scharfen, damit es keine destruktiven Wir-
kungen entfaltet.
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Grenzen gibt es also insofern, als wir An-
reize zerstdren wirden, die wir unbedingt
brauchen, um die finanzielle Situation dauer-
haft und nachhaltig zu verbessern. Das ist
das eigentliche Problem.

Alexander Ulrich (DIE LINKE): Die
Schutzschirme werden immer so dargestellt,
als gehe es darum, Brandmauern gegen die
Finanzméarkte aufzubauen und die Méarkte zu
beruhigen. Ich glaube, heute Morgen ist
schon angeklungen, dass man Uberhaupt
nicht in der Lage ware, die Summen aufzu-
bieten, die notwendig wéaren, um es mit dem
Finanzvolumen auf den Markten aufzuneh-
men. Interessant ist auch die Frage - sie wird
aber nicht gestellt und demzufolge auch nicht
beantwortet -: Wollen Markte tberhaupt be-
ruhigt werden? Denn: Nur auf unruhigen
Méarkten konnen Spekulanten Geschéafte
machen. Das heif3t, gibt es hier nicht auch
grofl3e politische Interessen?

Ich habe zwei Fragen an Frau Tober und
Herrn Bofinger:

Erste Frage: Ware es, wenn man meine
AuRerungen teilt, nicht sinnvoll, dariiber
nachzudenken, dass man die Staatsfinanzie-
rung von den Finanzmarkten entkoppelt?
Denn damit ware der Spuk beendet. In den
USA und in Japan gibt es ja zumindest Hin-
weise darauf, dass es die jetzige Unruhe
dann nicht geben wiirde.

Zweite Frage: Wir befinden uns in einem
Wirtschaftsraum und wissen, dass Deutsch-
land mit seiner exportorientierten Wirt-
schaftspolitik eine Teilschuld an den beste-
henden Verwerfungen hat. Wenn wir diese
Politik nicht verandern, ist es dann nicht
zwangslaufig, dass sich Deutschland zur
Transferunion bekennen muss, um den Euro
zu stabilisieren? Die Lander werden ja nie in
die Lage kommen, die Ungleichgewichte
auszugleichen. Ware die Transferunion nicht
die logische Konsequenz, wenn wir die Bin-
nenkaufkraft nicht durch entsprechende
MalRnahmen starken und die aul3enwirt-
schaftlichen Ungleichgewichte nicht ab-
bauen?

Sachverstandiger Prof. Dr. Peter Bo-
finger (Universitat Wirzburg): Ich glaube, es
ist keine gute Idee, die Staatsfinanzierung
von den Finanzmarkten abzukoppeln. Es ist
ja andersherum: Die Finanzmarkte brau-
chen - das habe ich vorhin schon gesagt -
die Staatsanleihen als sicheren Kern; denn

es gibt eben viele Menschen, die ihr Geld
gerne sicher bei einer Bank oder im Rahmen
einer Lebensversicherung anlegen. Wenn die
Lebensversicherung eine bestimmte Sicher-
heit garantieren will, dann braucht sie ent-
sprechende Aktiva. Daflir waren Staatsanlei-
hen bisher traditionell besonders geeignet.

Alle Regulierungen, die Eigenkapitalvor-
schriffen und die versicherungsaufsichts-
rechtlichen Vorschriften, sind so konzipiert,
dass Staatsanleihen als die sichere Anleihe
gelten. Auch bei Basel Ill, bei den Liquidi-
tatsvorschriften usw. ist die Staatsanleihe als
absolut sichere Anleihe vorgesehen.

Ein Finanzsystem braucht das auch.
Stellen Sie sich gedanklich vor, alle Staats-
schulden waren weg. Wo sollte das Finanz-
system sichere Aktiva generieren, und woher
sollte es die Aktiva bekommen, die es
braucht, um die Sicherheit der Anleger zu
gewahrleisten? Das ist eben schwierig.

Fur mich muss der Weg deswegen darin
bestehen, dass wir im Euro-Raum wieder
sichere Staatsanleihen bekommen, so wie in
den USA, wo die Staatsanleihen auch sicher
sind. Die Amerikaner haben ein viel gro3eres
Defizit- mehr als das Doppelte - als der
Euro-Raum. Trotzdem sind amerikanische
Staatsanleihen absolut sicher. Deswegen ist
das amerikanische Bankensystem sicher und
lauft dort alles gut.

Ich meine, dass der Weg jetzt nicht sein
darf, die Staatsanleihen des Euro-Raums
Uber Collective Action Clauses und Uber die
Beteiligung des Privatsektors unsicherer zu
machen, sondern wir miissen Mechanismen
dafur finden, wie wir diese Staatsanleihen
wieder sicher machen. Meiner Meinung nach
ist die gemeinsame Haftung der Weg, der
dahin fihrt. Die gemeinsame Haftung ist
wiederum die Voraussetzung dafir, dass es
keine Finanzierungsgrenzen gibt.

Nehmen Sie auch hier wieder die USA:
Der Schuldenstand und das Defizit sind ho-
her; aber man hat dort kein Problem, Geld zu
bekommen. Genauso ist es bei den Englan-
dern und den Japanern. Das heifldt, man
muss gemeinsam auftreten und die Staats-
anleihen durch die gemeinsame Haftung
wieder sicher machen. Dann macht man
auch die Bankensysteme sicher, und dann
gibt es auch keine Finanzierungsprobleme.

Es ist klar - Herr Heinemann hat recht -:
Man darf die gemeinsame Haftung nicht als
einen Blankoscheck ansehen. Das kann es
nicht sein. Deswegen muss man sich wahr-
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scheinlich auch fragen, ob man nicht mittel-
fristig mehr Souveranitat auf die européische
Ebene Ubertragt.

Die Konstruktion der Wahrungsunion
weist eine statische Problematik auf: Wir
haben eine einheitliche Wahrung, aber wir
versuchen, die Souveranitat auf der nationa-
len Ebene zu belassen. Das ist ja auch Inhalt
des Fiskalpaktes. Es wird gesagt: Wir versu-
chen, das Ganze mit Regeln in den Griff zu
bekommen, ohne Souveranitatsrechte zu
Ubertragen. Aus meiner Sicht muss zumin-
dest mittelfristig die Antwort sein: Es erfolgen
mehr Transfers auf die europédische Ebene.
Ich denke, es ware auch im Sinne der De-
mokratie verniinftig, wenn diese Dinge von
einer europdaischen Institution entschieden
wuirden. Je friiher man in der Politik dartber
nachdenkt, wie man das macht, desto bes-
ser.

Sachverstandige Dr. Silke Tober (Insti-
tut fir Makrookonomie und Konjunkturfor-
schung): Ich teile im Wesentlichen die Ein-
schatzungen von Professor Bofinger. Ich
denke aber, das Vertrauen in die Finanz-
markte, das hier immer wieder durchschim-
mert, wenn gesagt wird, wie wichtig ihre dis-
ziplinierende Kraft sei, ist erstaunlich - vor
allen Dingen angesichts der Finanzkrise,
deren Beginn gerade erst ein paar Jahre
zuriickliegt.

Die Finanzmarkte agieren in aller Regel
zu spat. Sie sind prozyklisch und folgen
einem Herdentrieb. Sie als Disziplinierungs-
maflnahme fir die Staaten zu verwenden,
halte ich fur nicht sehr sinnvoll. Die meisten
EZB-Mitglieder, die sich ja auch vehement
gegen eine Beteiligung des Privatsektors im
Falle einer Insolvenz ausgesprochen haben,
sind hier Gbrigens meiner Meinung.

Es ist in einer Wahrungsunion besonders
wichtig, dass man entsprechende Institutio-
nen schafft, damit makro6konomische Un-
gleichgewichte gar nicht erst entstehen.
Deswegen ist das Verfahren zur makrodko-
nomischen Uberwachung, das Herr Regling
angesprochen hat, auch so besonders wich-
tig. Wenn diese Institutionen existieren, dann
hat man eine wesentliche Basis dafir, Ver-
trauen zu schaffen. Im Augenblick brauchen
wir aber sogar noch mehr. Der Schuldentil-
gungspakt ist hier ein weiterer entscheiden-
der Faktor. Damit sprechen die Staaten eine
Garantie aus, wodurch sie die EZB ganz
wesentlich entlasten.

Die TARGET-2-Salden, die im Augenblick
bei den nationalen Zentralbanken liegen,
betragen ungeféahr 100 Milliarden Euro.
Wenn der Euro-Raum auseinanderbrechen
sollte, bedeutet dies ein ganz erhebliches
Risiko. Insofern muss die Krisenstrategie, die
jetzt gefahren wird, wirklich geandert werden,
damit das Vertrauen an den Finanzmarkten
wiederhergestellt wird und die Geldpolitik
wieder funktionieren kann - das ist in den
meisten Landern, zumindest in den Krisen-
landern, im Augenblick nicht der Fall -, um
ein sinnvolles Gegengewicht zu dem restrik-
tiven Impuls der fiskalischen Konsolidierung
zu bilden. Dann brauchen wir auch keine
Staatsfinanzierung, die tber Banken erfolgt,
sondern eine Staatsfinanzierung, die tGber ein
eigens gegrindetes Institut erfolgt.

Sven-Christian  Kindler  (BUNDNIS
90/DIE GRUNEN): Ich habe je eine Frage an
Frau Dr. Buch und an Herrn Dr. Bofinger.

Frau Dr. Buch, in lhrer Stellungnahme
sind Sie vor allen Dingen auf die Banken-
regulierung und auf Basel Il in Bezug auf die
Bewertung von Staatsanleihen eingegangen.
Sie haben geschrieben, dass es natirlich
Anreizprobleme géabe, wenn sie mit null be-
wertet werden wiirden, und dass man Uber-
gangsregelungen braucht, um Banken und
die Realwirtschaft nicht zusétzlich in Pro-
bleme zu bringen.

Meine Frage ist, ob man das ganze
Problem nicht auch dadurch l6sen kénnte,
dass man verbindliche Leverage Ratios fur
Banken vorgibt - nicht nur als Kennziffer zur
Beobachtung, sondern verbindlich, natirlich
gewichtet nach Risikoklassen, aber auch
ungewichtet -, um eine Schuldenbremse fiir
Banken einzufthren und damit die Banken
ein hoheres Eigenkapital haben und im
Zweifelsfall die Verluste aus risikoreichen
Aktivitaten tragen kdnnen.

Professor Dr. Bofinger, wir haben gerade
mit Herrn Dr. Heinemann und Herrn Dr. Feld
dariiber debattiert, ob es vonseiten der Oko-
nomie bzw. der Wissenschaft Grenzen in
Bezug auf die Hohe der Staatsschulden gibt,
und Uber die Fragen, inwieweit Garantien
ausgegeben werden dirfen und welche Wir-
kung das auf die Finanzmarkte hat. lhre Ein-
schatzungen dazu wirden mich interessie-
ren.

Sachverstandige Prof. Dr. Claudia
Buch (Institut fir Angewandte Wirtschafts-
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forschung Tlbingen e. V.): Ich méchte eine
kurze Vorbemerkung machen, um klarzu-
stellen, was mit dem Thema Rekapitalisie-
rung gemeint ist. Ich glaube nicht, dass der
ESM, so wie er jetzt aufgestellt ist- auch
juristisch; das haben wir eben schon disku-
tiert -, das wirklich leisten kénnte. Von daher
musste man sehr differenziert dariiber nach-
denken, wie man, wenn man Mittel Uber den
ESM bereitstellen wollte, auf bestehende
Institutionen zuriickgreifen kdnnte, wenn es
um die konkrete Rekapitalisierung und Re-
strukturierung geht. Ich glaube, im Moment
muss man auf bestehende Institutionen zu-
riickgreifen, weil das Ganze dringlich ist. Wir
haben viele Situationen erlebt, in denen
Schieflagen von Banken sehr negative real-
wirtschaftliche Ruckwirkungen hatten. Von
daher ware es schon, eine langfristige LO-
sung zu finden; aber ich glaube, wir missen
auch kurzfristig ansetzen.

Zu der konkreten Frage nach einer Leve-
rage Ratio: Ich glaube, dass es sinnvoll ist,
den Banken eine Eigenkapitalquote vorzu-
schreiben, die unabhangig vom Risiko einer
Anlage ist.

Im Moment berechnen die Banken ihre ri-
sikogewichteten Aktiva so, dass ein be-
stimmter Teil der Aktiva der Banken nicht in
die Berechnungsgrundlage eingeht, die fir
die Berechnung der regulatorischen Eigen-
kapitalquote herangezogen wird. Das heift in
unserem konkreten Fall: Staatsanleihen ge-
hen dort nicht ein. Daflr muss im Prinzip kein
Eigenkapital vorgehalten werden. Deswegen
kann man sicherlich dartber spekulieren, ob
das mit dazu beigetragen hat, dass die Ban-
ken besondere Anreize hatten, in Staatsan-
leihen zu investieren; denn zum Teil hat es ja
relativ hohe Renditen gegeben, ohne dass
das mit Eigenkapital unterlegt werden
musste.

Auf der Unternehmensseite gibt es die
Sorge, dass sich die Regulierung des Eigen-
kapitals negativ auf die Unternehmensfinan-
zierung auswirkt. Auch hier gibt es naturlich
eine Schwierigkeit: Auch wenn ein Asset eine
ahnliche Risikostruktur wie eine Staatanleihe
hat, gibt es natirlich den Anreiz, eher in die
Staatsanleihe zu investieren, da sie nicht mit
Eigenkapital unterlegt werden muss.

Abgesehen davon gibt es im Regulie-
rungssystem noch andere Stellschrauben.
Auch hinsichtlich der Liquiditadtskennzahlen
und der Notenbankféhigkeit sind die Staats-
anleihen natirlich durchaus interessante

Investitionsobjekte fur die Banken. Von daher
befiirworte ich, dass es eine Leverage Ratio,
also eine nicht risikogewichtete Eigenkapital-
quote, gibt.

Vielleicht noch eine kurze Bemerkung
zum Schluss: Wenn die Beteiligung des Pri-
vatsektors ausgeschlossen ist, dann kann
der ESM von der Konstruktion her - ich habe
ja gesagt, ich wirde ihn sehr eng definieren -
meiner Meinung nach nicht funktionieren.
Das steht auch im engen Konnex mit dem,
was wir gerade gesagt haben: Wenn man bei
Staatsanleihen von einem Risikogewicht von
null ausgeht, ist die Nichtbeteiligung des
Privatsektors auch wieder konsistent. Ich
glaube aber, dass dieses Paket nicht ge-
schnirt werden sollte, sondern es muss die
Beteiligung des Privatsektors und dann eben
auch die Eigenkapitalunterlegung geben.

Sachverstandiger Prof. Dr. Peter Bo-
finger (Universitat Wirzburg): In der wissen-
schaftlichen Literatur gibt es keine klare
Obergrenze fir die Staatsverschuldung. Wir
haben in Grof3britannien nach dem Zweiten
Weltkrieg eine Schuldenstandsquote von fast
240 Prozent erlebt. Das hat man dort wieder
gut in den Griff bekommen. Derzeit erleben
wir in Japan eine Schuldenstandsquote von
Uber 230 Prozent. Davon ist der Euro-Raum
weit entfernt. Da soll er auch nicht hin; das
ware sicher der falsche Weg. Es ist also Klar,
dass der Euro-Raum bei der jetzigen Schul-
denstandsquote nicht die Problematik hat,
dass man sagen muss: Er stoR3t jetzt an Ver-
schuldungsgrenzen. Deswegen ware es
durchaus machbar, die Konsolidierung etwas
zu strecken.

Bei dem Ganzen ist wichtig - das zeigen
die Beispiele aus Japan, aus GroRbritannien
und aus den USA -: Wenn man als Einheit
auftritt, dann hat man Uberhaupt keine Pro-
bleme, Geld zu bekommen. Probleme hat
man dann, wenn man mit 17 individuellen
Staaten auftritt, von denen jedes einzelne
Land ein Insolvenzrisiko hat. Deswegen hat
das Ganze einen systemischen Charakter.
Wenn dies nicht bewaltigt wird, dann haben
die einzelnen Lander Probleme.

In Bezug auf Deutschland selbst wirde
ich mir nur wenig Sorgen machen; denn
wenn ein Investor eine deutsche Staats-
anleihe nicht mehr mochte, dann muss man
ihn fragen, wohin er gehen will, um sein Geld
anzulegen. Vielleicht in die USA, wo das
Defizit 8 Prozent betragt, oder nach Japan,
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wo die Schuldenstandsquote bei Uber
230 Prozent liegt? Ich glaube, hinsichtlich
Deutschlands Fahigkeit, Mittel zu bekom-
men, miussen wir uns wirklich keine Sorgen
machen. Wenn, dann ist es eher zu viel des
Guten; denn angesichts einer langfristigen
Anleiherendite von 1,3 Prozent werden wir
hier wahrscheinlich bald auch einmal zu-
sammensitzen und uns Gedanken Uber die
deutschen Versicherungen machen.

Vorsitzende Petra Merkel: Damit sind
wir am Ende des ersten grof3en Blocks. - Ich
wirde vorschlagen, wir machen jetzt eine
Pause von circa 20 Minuten.

Ich unterbreche die Anhérung.

(Unterbrechung von
13.03 bis 13.32 Uhr)

Vorsitzende Petra Merkel: Wir hatten
uns darauf verstandigt, in der zweiten Runde
den juristischen Block anzugehen. Dabei gibt
es immer wieder Uberschneidungen; das
wissen wir.

Bettina Kudla (CDU/CSU): Uns liegen
verschiedene Gesetzentwirfe und Be-
schliisse vor, zum einen den ESM betref-
fend, zum anderen eher die makrodkonomi-
schen Aspekte betreffend. Entscheidend ist
doch, ob wir hiermit wirklich die Risiken ein-
schranken, die nach wie vor zu einer Instabi-
litat auf den Finanzmarkten fihren kénnten.

In verschiedenen Stellungnahmen wurde
auf das Problem der TARGET-Salden hin-
gewiesen. Deswegen geht meine Frage an
den Vertreter der Deutschen Bundesbank
und an den Vertreter des ZEW: Welche
MalRnahmen oder weiteren Beschliisse
konnten erforderlich sein, um mit dem Pro-
blem der TARGET-Salden umzugehen?

Sachverstandiger Karsten Wendorff
(Deutsche Bundesbank): Zu den TARGET-
Salden, die breit diskutiert werden, hat sich
die Bundesbank insofern geaduflert, als wir
die TARGET-Salden an sich nicht als das
eigentliche Problem ansehen, sondern sie
Ausdruck der Entwicklung an den Finanz-
markten und der Vertrauenskrise sind, so-
dass es zu Zahlungsstromen von von der
Krise betroffenen Landern nach Deutschland
gekommen ist. Die TARGET-Salden sind
letztlich aber nur Ausdruck der Liquiditats-
bereitstellung des Euro-Systems in den je-
weiligen Landern. Das heifl3t, wenn man in

diesem Zusammenhang uber Probleme und
Risiken diskutieren will, sollte man nicht Uber
die TARGET-Salden diskutieren, sondern
Uber die Ausfiihrung der Geldpolitik und die
Liquiditatsbereitstellung im Einzelnen.

Aus unserer Sicht werden sich die
TARGET-Salden dann regular abbauen,
wenn an den Markten insgesamt wieder Ver-
trauen einkehrt und die Lander bei der Kon-
solidierung und den Strukturreformen voran-
kommen. Dazu beitragen kann auch eine
adaquate Ausgestaltung des ESM. Dazu
beitragen kann insbesondere auch ein kon-
zise verabschiedeter Fiskalpakt, der zu ganz
konkreten Verfassungsvorgaben in den je-
weiligen Landern fiihren kann.

Es wird zum Teil auch in den Stellung-
nahmen anderer Sachverstandiger davon
gesprochen: Die EZB muss in diesem Zu-
sammenhang handeln. - Die EZB muss dies
keinesfalls. Dem Euro-System ist Unabhéan-
gigkeit und ein klares Mandat im Rahmen der
Vertréage vorgegeben worden. Was das Euro-
System tun muss, ist, dieses Mandat zu er-
fillen. Dass man sich eng an das Mandat
halt, ist Voraussetzung fiir die Unabhéngig-
keit, die man als Notenbank bekommen hat.
Das heifdt, ungeachtet des Drucks von den
Markten muss die EZB ihr Mandat erfullen.
Das ist klar auf Preisstabilitdt ausgerichtet.
Es verbietet die monetare Staatsfinanzierung
und schreibt die Trennung von Geld- und
Fiskalpolitik vor.

Insofern gibt es keine eindeutige Abgren-
zung. Es ist hier sicherlich eine Grauzone mit
Interpretationsmdglichkeiten vorhanden.
Allerdings sind die Mdglichkeiten - das hat
auch Notenbankprasident Draghi immer wie-
der betont- grundsatzlich begrenzt. Auch
beim SMP, dem Programm zum Ankauf von
Staatsanleihen am Sekundarmarkt, ist davon
auszugehen, dass es nicht unbegrenzt ist,
sondern begrenzt bleibt, auch bei den un-
konventionellen MaZnahmen.

Bei der unkonventionellen Geldpolitik, die
im Euro-System betrieben wird, ist die Bun-
desbank auch hinsichtlich der TARGET-Sal-
den der Auffassung, dass hier die Risiken zu
beachten sind - die Bundesbank richtet sich
hier stabilitatsorientiert aus - und dass auch
die perspektivische Ruckfihrung im Auge
behalten werden muss. Dazu gehdrt nicht die
monetére Bazooka, das heil3t die unbe-
grenzte Staatsfinanzierung. Dazu gehort
auch nicht das, was heute Morgen ange-
sprochen wurde, die direkte Refinanzierung
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des ESM durch die Notenbanken, was letzt-
lich Gelddrucken zur Staatsfinanzierung be-
deuten wirde.

Sachverstandiger PD Dr. Friedrich
Heinemann (Zentrum fir Europaische Wirt-
schaftsforschung GmbH): Hinter den
TARGET-Salden stehen ganz verschiedene
Problematiken. Es sind im Wesentlichen zwei
Elemente, die solche Salden verursachen.
Zum Ersten bringt die Saldenmechanik zum
Ausdruck, dass ein Land ein Leistungs-
bilanzdefizit hat und Kapitalgeber aufgrund
des Leistungsbilanzdefizits nicht mehr Kapi-
tal Uber eine regulare Finanzierung zur Ver-
figung stellen. Zum Zweiten kommt eine Art
Kapitalflucht hinzu. Das sind im Grunde die
beiden Elemente.

Bei der Beantwortung der Frage: ,Wie
kann man diese TARGET-Salden adressie-
ren?" ist es gut, an diese zwei Elemente zu
denken. Die Leistungsbilanzdefizite kann
man nur in einem langerfristigen Prozess
Uber reale Anpassungen adressieren. Wir
haben heute schon einige Hinweise bekom-
men, dass die Exporte wieder steigen, dass
sich die realen Wechselkurse positiv veran-
dern. Dieser Prozess ist in Irland am weites-
ten fortgeschritten. Dort kdnnen Sie sehen:
Das Land hat in den letzten zwei Jahren im
Verhéltnis zum Ausland wieder an Wettbe-
werbsfahigkeit gewonnen. Nach solchen
Prozessen kann man hoffen, dass sich die
Leistungsbilanzkomponente im Rahmen der
TARGET-Salden ausgleicht.

Den Kapitalabfluss kénnen Sie am Ende
nur in einem offenen Kapitalmarkt bekamp-
fen. Zum Glick spricht keiner von der Wie-
dereinfihrung von Kapitalmarktrestriktionen.
Einen solchen Abfluss kénnen Sie nur durch
viele mihsame Schritte zur Neubildung von
Vertrauen bekampfen. Damit schlie3t sich
der Kreis zu unserer Diskussion heute Vor-
mittag.

Meine Aussage ist: Dieses Vertrauen
kénnen Sie in der Fiskalpolitik nur durch Er-
folge bilden, dadurch, dass Sie die Situation
der fiskalischen Institutionen verbessern und
dann auch erste Konsolidierungserfolge
nachweisen. Wenn dann das Vertrauen zu-
ruckkehrt, dann werden sich diese TARGET-
Salden wieder zuriickbilden koénnen. Aber
das wird ein langer Prozess sein.

Interessant ist der Hinweis: Solche Sal-
den sind in foéderalen W&hrungsunionen nicht
uniblich. Die einzelnen Salden zwischen den

US-Bezirken sind auch substanziell, haben
jedoch nicht ganz die GréRenordnung, die
wir jetzt in Europa haben. Aber dass sie ma-
krotkonomisch bedeutsame GroélRenordnun-
gen erreichen kénnen, ist nichts Ungewdhn-
liches. Die Grofl3enordnung in Europa ist aber
ein klares Krisensymptom.

Rolf Schwanitz (SPD): Ich will zwei
rechtliche Fragen an Herrn Professor Mayer
stellen.

Die erste Frage bezieht sich auf das
Spannungsverhaltnis zwischen dem Vertrag
Uber die Arbeitsweise der Europaischen
Union und dem ESM: Stellt die Einflihrung
von Art. 136 Abs. 3 AEUV eine Abweichung
vom Verbot des Bail-out nach Art. 125 Abs. 1
AEUV dar? Hatte es deswegen rechtliche
Folgen, wenn der ESM-Vertrag zeitlich vor
der Anderung des Art. 136 AEUV in Kraft
treten wirde?

Meine zweite Frage zielt auf den Fiskal-
pakt: Wie beurteilen Sie die dem Ratifizie-
rungsgesetz zum Fiskalpakt seitens der
Bundesregierung zugrundegelegte Rechts-
auffassung, dass nach Art. 23 Abs. 1 Satz 3
GG durch den Fiskalpakt eine materielle
Verfassungsanderung entsteht oder ermog-
licht wird bzw. der Verfassungsgeber durch
den Fiskalpakt auch innerstaatlich gebunden
wird?

Sachverstandiger Prof. Dr. Franz C.
Mayer (Universitat Bielefeld): Zunachst zu
der Frage nach der Einfugung eines neuen
Abs. 3 in Art. 136 AEUV. Aus meiner Sicht
hat diese neue Vorschrift in Art. 136 AEUV
reinen Klarstellungscharakter. Man kénnte
das eine ,enabling clause* nennen. Sie ist
insbesondere auf deutsches Drangen zu-
stande gekommen. Auch auf deutsches
Drangen ist einiges an dem Wortlaut nach-
gebessert worden. Die Sache mit der Unab-
dingbarkeit der HilfsmalRhahmen und die
strengen Auflagen sind letztlich ein deut-
sches Anliegen.

An sich hat diese Einfligung keinen ge-
steigerten rechtlichen Gehalt. Wir sind nur
deswegen gehalten, Art. 23 GG fir die Ratifi-
kation einzusetzen, weil das Bundesverfas-
sungsgericht dem vereinfachten Vertrags-
anderungsverfahren auf europaischer Ebene
nicht traut. In dem Urteil zum Lissabon-Ver-
trag hat das Gericht festgelegt: Egal was ihr
auf europaischer Ebene macht - zur Erinne-
rung, das vereinfachte Vertragsdnderungs-
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verfahren setzt voraus, dass im Rahmen der
Vertrage keine groBen Anderungen vorge-
nommen werden -: Auch fur das vereinfachte
Vertragsanderungsverfahren wird ein Gesetz
nach Art. 23 GG angeordnet.

Innerstaatlich behandeln wir also das,
was auf europdischer Ebene und Ubrigens
auch in den Verfassungsordnungen der
meisten anderen Mitgliedstaaten als eine
vereinfachte, harmlose Art der Vertragswei-
terentwicklung angesehen wird, wie eine
ganz normale Vertragsanderung nach Art. 23
GG.

Vor diesem Hintergrund ist es relativ ein-
fach, zu begriinden, dass wir jedenfalls bei
dieser Konzeption von Art. 23 GG keine
Zweidrittelmehrheit brauchen, die jetzt in § 2
INtVG zwar einfachgesetzlich steht; aber das
ist letztlich eine Interpretation des Bundes-
verfassungsgerichts im Rahmen des Lissa-
bon-Urteils.

Wir brauchen auch deswegen Art. 23 GG
mit seiner Forderung nach einer Zweidrittel-
mehrheit nicht anzuwenden, weil es nicht um
eine Neuausrichtung der Wahrungsunion
geht. Die ganze Bail-out-Argumentation
bleibt bestehen. Das Bail-out-Verbot bleibt
intakt. Es bleibt auch dabei, dass wir um des
Bail-out-Prinzips willen natirlich nicht die
Wahrung aufgeben. Auch im Euro-Verfahren
war es ein Punkt, ob das Bail-out-Prinzip um
jeden Preis so verstanden und durchgehalten
werden muss, dass man am Ende sagen
kann: Wir haben das Bail-out-Prinzip einge-
halten, aber die Wahrung ist futsch. - Diese
Interpretation des Bail-out-Verbots wird wei-
ter Bestand haben.

Zu lhrer Frage nach der zeitlichen Verzo-
gerung: Weil ich denke, dass die Einfiigung
dieses Absatzes keinen gesteigerten Gehalt
auf der rechtlichen Ebene, sondern nur Klar-
stellungscharakter hat, ist es unschédlich,
wenn die entsprechende AEUV-Anderung
zeitversetzt in Kraft tritt.

Nun zu lhrer zweiten Frage zum Fiskal-
vertrag und der von der Bundesregierung
eingeleiteten Verortung des Fiskalvertrages
im Bereich des Art. 23 Abs.1 Satz 3 GG,
also der Sondernorm nur fir EU-Vertrags-
anderungen plus der Zustimmung durch eine
Zweidrittelmehrheit: Hier kann ich sehr gut
auf die Thesen 1 und 4 meiner schriftlichen
Stellungnahme verweisen. Was die Rechts-
grundlage angeht, ob hier Art. 23 oder Art. 59
GG Anwendung findet, ist derzeit alles auf
dem Markt. Sie werden Juristen finden, die

fur all das, was wir derzeit verhandeln, also
die Anderung von Art. 136 AEUV, den Fis-
kalvertrag und den ESM-Vertrag, eine Zwei-
drittelmehrheit und die Anwendung von
Art. 23 GG fordern. Andere sagen: Fir dies
alles reicht Art. 59 GG und 82 IntVG. Das
muissen wir nicht so ernst nehmen. - Es gibt
letztlich jede Kombination, weswegen ich an
dieser Stelle nur sagen kann: Es gibt hier
keinen Konsens unter den Verfassungsrecht-
lern. Ich glaube, dass diese Streitfrage letzt-
lich keiner Klarung bedarf, weil politisch
ohnehin die Zweidrittelmehrheit angestrebt
wird und der Bundesrat sowieso mit an Bord
ist.

Ich habe in die Stellungnahme der Kolle-
gen geschaut und ganz erfreut festgestellt,
dass jedenfalls im Kreise derjenigen, die sich
hierzu geaufllert haben, die Uberwiegende
Anzahl wie ich der Auffassung ist, dass wir
die Zweidrittelmehrheit fir die Zustimmung
zum Fiskalvertrag eigentlich nicht brauchten.
Kollege Hade und Kollege Herrmann sehen
das so. In der Bundesratsanhdrung hat das
auch Herr Lorz so gesehen. Der Wissen-
schaftliche Dienst des Bundestages hat das
so gesehen. Man steht mit dieser Auffassung
nicht ganz alleine da.

Ich will trotzdem auf drei Problemstellun-
gen aufmerksam machen. Das Erste ist: Die
Bundesregierung sagt, Art. 23 GG soll ana-
log, also entsprechend, herangezogen wer-
den. Eine Analogie setzt aber eine Rege-
lungslicke voraus. Wenn wir das ernst neh-
men, wenn wir hier auf Analogien zurlick-
greifen missen, dann liegt in dieser Inter-
pretation die Aufforderung an den verfas-
sungsandernden Gesetzgeber, an dieser
Stelle das Grundgesetz nachzubessern.

Das Zweite ist die Parlamentsbeteiligung.
Wenn sich das unmittelbar auf Art. 23 GG
bezieht, dann héatten wir kein Problem. Wir
wirden das EUZBBG anwenden kdnnen. Da
es aber um eine analoge Anwendung nach
Art. 23 GG geht, liegt sie vielleicht nahe; aber
das ist ungeklart, weswegen ich empfehlen
wirde, diesen Punkt im vorliegenden Ge-
setzgebungsverfahren an irgendeiner Stelle
zu problematisieren. Bis jetzt taucht die
parlamentarische Begleitung des Fiskalver-
trages nicht auf.

Das Diritte ist schlieRlich - das fuhrt zum
Kern lhrer Frage -, ob wir durch das Zustim-
mungsgesetz die Verfassung andern. Selbst
wenn es so ware, dass wir hier eine Zwei-
drittelmehrheit bréauchten und alle dies ohne
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Weiteres einsdhen: Das Bundesverfas-
sungsgericht hat hierzu vor vielen Jahren
eine Bruckentheorie vorgeschlagen. Das
bedeutet, dass das jeweilige Zustimmungs-
gesetz die entscheidende Briicke ist, die
Uber Art. 23 GG den Eintritt in die nationale
Rechtsordnung gestattet. Mit anderen Wor-
ten: Was immer wir an vertraglichen Bindun-
gen eingehen, gelangt auf der Ebene eines
einfachen Bundesgesetzes in die innerstaat-
liche Rechtsordnung, nicht auf der Ebene der
Verfassung.

Herr Di Fabio und ich - ich sehe noch sei-
nen skeptischen Blick vor mir - haben die
unmittelbare  Verfassungsanderung durch
das Zustimmungsgesetz in der mindlichen
Verhandlung zum Lissabon-Prozess disku-
tiert. Bis auf Weiteres kommt die Bindung nur
auf der Ebene eines einfachen Gesetzes
zustande. Diese ist der Verfassung nachge-
ordnet. Damit kénnte man auch die Frage
nach der ewigen Bindung, die wir zum Teil -
Kollege Fisahn sitzt neben mir - nicht nur
fakultatsintern kontrovers diskutieren, beant-
worten. Wenn das Ganze nur auf der Ebene
des einfachen Bundesrechts in die nationale
Rechtsordnung kommt, dann kann es keine
Bindung des verfassungséandernden Gesetz-
gebers geben. Dann kdnnen Sie innerstaat-
lich die Schuldenbremse wieder abschaffen.
Sie mussen sich zwar den vdlkerrechtlichen
Folgen stellen, aber das geht. Man hat also
an dieser Stelle kein Problem.

Florian Toncar (FDP): Ich will mich bei
den Juristen unter den Sachverstandigen
ganz allgemein fir die Qualitat der Gutachten
bedanken, weil sie in der Summe sehr aus-
sagekraftig sind.

Ich habe zunéchst eine Frage an Herrn
Regling zum Thema Primarmarktankaufe. -
Wie mir gerade gesagt wurde, ist Herr
Regling nicht mehr da. Dann frage ich Herrn
Professor Dr. Kaufmann als den Prozess-
bevollméachtigten des Bundestages damals.

Die Zustéandigkeit bezuglich der Primar-
marktankaufe ist dem Sondergremium vom
Bundesverfassungsgericht entzogen worden.
Interessanterweise ist das in den Entschei-
dungsgriinden nicht ndher ausgefihrt wor-
den. Jetzt stellt sich aber die Frage - viel-
leicht kénnen Sie dazu eine Einschatzung
geben -; Kann man (berhaupt Primarmarkt-
ankéaufe durchfiihren, wenn die wesentlichen
Eckdaten vorher bekannt werden? Ist das
wirtschaftlich vertretbar, oder wirde dem

Steuerzahler dadurch nicht ein erheblicher
Nachteil entstehen? Anders gefragt: Funktio-
niert dieses Instrument in der Praxis? Mog-
licherweise ist es gut, dass Herr Regling
gerade nicht anwesend ist und dass Sie,
Herr Professor Kaufmann, die Frage beant-
worten.

Die zweite Frage geht an Professor
Dr. Calliess. Sie haben in lhrer Stellung-
nahme ausgefuhrt, dass die Sonderregelung
beim ESM in Eilfallen, in denen eine Mehr-
heit von 85 Prozent der Kapitalanteile am
ESM entscheiden kann, verfassungsgeman
sei, weil Deutschland nicht Uberstimmt wer-
den konne. Die Europdaischen Vertrage se-
hen als Ziel vor, dass alle Staaten aul3er
GroRbritannien und Danemark den Euro
einfihren. Es ist nicht vollig ausgeschlossen,
dass in Zukunft weitere Staaten hinzukom-
men, die den deutschen Stimmanteil im ESM
sozusagen etwas verwassern koénnten.
Wirde der ESM aus lhrer Sicht verfas-
sungswidrig werden, sobald der deutsche
Stimmanteil unter 15 Prozent sinken wirde?

Sachverstandiger Prof. Dr. Marcel
Kaufmann (Freshfields Bruckhaus Deringer):
Herr Toncar, Sie haben diese Frage, denke
ich, zu Recht an Herrn Regling adressieren
wollen, weil sie die Funktionsfahigkeit eines
Rettungsinstruments auf européischer Ebene
beinhaltet und weil sie Gegenstand von ori-
gindr volks- oder betriebswirtschaftlicher,
jedenfalls operativer Expertise ist, die ich hier
fur mich nicht beanspruchen mdochte.

Richtig ist lhre Einschatzung, dass das
Bundesverfassungsgericht fir die Ubertra-
gung von Entscheidungskompetenzen des
Deutschen Bundestages - darum geht es
namlich - vom Plenum auf ein kleines, ge-
heim tagendes Gremium rechtfertigende
Anforderungen aufgestellt hat und dass es in
dem Verfahren zum EFSF-Gesetz bzw. zum
Stabilisierungsmechanismusgesetz fur eines
der Instrumente, namlich fur die Ankaufe auf
dem Sekundarmarkt, ausdricklich die sach-
liche Rechtfertigung gesehen hat. Sofern es
im Rahmen der Beantwortung dieser Frage
noch mdglich ist, werde ich naher darauf
eingehen, dass der Gesetzgeber die vom
Bundesverfassungsgericht aufgestellten
Grundsatze aus meiner Sicht sehr prazise in
den Entwurf des ESM-Finanzierungsgeset-
zes transferiert hat.

Daraus folgt zugleich im Umkehrschluss,
dass fir alle anderen Malnahmen, die in
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diesem Gesetzentwurf nicht ausdricklich
dem Sondergremium zugewiesen sind - § 6
des ESMFinG-Entwurfs, wie er in dem Ande-
rungsantrag vorgesehen ist, bezieht sich
ausdricklich allein auf Aufkdufe von Staats-
anleihen auf dem Sekundarmarkt -, die Zu-
stéandigkeit des Plenums und die entspre-
chenden Mechanismen auf der européischen
Ebene greifen.

Eine Frage kann ich lhnen aus staats-
und verfassungsrechtlicher Sicht, die ich
reprasentiere, allerdings nicht beantworten,
namlich ob dieses Instrumentarium dann auf
der europaischen Ebene nicht mehr funktio-
niert. Die anwesenden Experten aus dem
Bereich Volkswirtschaft missen versuchen,
das naher zu erlautern. Diese Frage kann ich
Ihnen aus juristischer Sicht nicht beantwor-
ten.

Sachverstandiger Prof. Dr. Christian
Calliess (Freie Universitdt Berlin): Herr
Toncar, in der Tat glaube ich, dass das Bun-
desverfassungsgericht in seiner Recht-
sprechung immer die Einstimmigkeit voraus-
setzt, also dass der Deutsche Bundestag
seinen Einfluss behalten muss, und dass die
85-Prozent-Regelung in Art. 4 Abs.4 des
ESM-Vertrages in diesem Sinne aus verfas-
sungsrechtlicher Sicht letztlich das Vetorecht
Deutschlands gewahrleisten muss. Durch
eine Erweiterung der Euro-Zone ware diese
Regelung meiner Ansicht nach in der Tat
nachbesserungsbediirftig. Ich glaube, diese
Mdoglichkeit zur Nachbesserung hétte die
Bundesrepublik Deutschland dann auch.

Dr. Diether Dehm (DIE LINKE): Herr
Professor Fisahn, ich will Sie halb als Jurist
und halb als Menschen fragen, wie Sie es
einschatzen, dass hier uber die Finanz-
markte, Uber das Wohl und Wehe in Bezug
auf Griechenland und dariiber, was man
alles dafur opfern und tun muss, gesprochen
wird. Ich will weiter fragen, ob angesichts von
25 Prozent Arbeitslosigkeit und 50 Prozent
Jugendarbeitslosigkeit und angesichts des-
sen, was das fur die Menschen an Verwer-
fungen bedeutet, nicht auch die von uns mit
der Ewigkeitsklausel umgurtelte Sozialstaat-
lichkeit und die Wirde des Menschen, die ja
nicht nur fir Deutsche gilt, etwas z&hlen und
ob nicht auch das Mittun deutscher Politiker
an einem solchen der Wirde des Menschen
nicht entsprechenden Zustand zumindest
eine gewisse Relativierung erfahren soll.

Dann habe ich eine Frage zu dem, was
Professor Mayer angesprochen hat, namlich
dass die Schuldenbremse durchaus reversi-
bel sei. Das interessiert mich sehr. Ich halte
das fur eine sehr spannende Diskussion. Das
wird sicherlich auch in Karlsruhe erwogen
werden. Es wird ja immer gesagt: Die Schul-
denbremse haben wir sowieso; sie hat also
keine bindende Wirkung. - Dann kommt aber
eben doch die volkerrechtliche Wirkung
hinzu. Beschwort das aus volkerrechtlicher
Sicht etwas mehr Bestandigkeit und Konsis-
tenz herauf als das, was Sie suggerieren,
Herr Mayer? Das frage ich jetzt lhren Kolle-
gen Fisahn. Wenn auch Sie sich gerne dazu
aulern mochten, ist das natirlich kein Pro-
blem. Das Diskursive schadet uns ja nicht.

Vorsitzende Petra Merkel: Sie kdnnen
eine Frage an zwei Sachverstdndige oder
zwei Fragen an einen Sachverstandigen
richten. Das ist unser Prinzip. Sie waren am
Anfang nicht anwesend, als wir das festge-
legt haben.

Dr. Diether Dehm (DIE LINKE): Vielleicht
habe ich die erste Frage nur als eine Ful3-
note gesehen. Dann streichen wir das
Menschliche und beschranken uns auf das
Juristische. Ich lasse die erste Frage weg,
und dann kann ich noch eine weitere Frage
stellen. Einverstanden?

Vorsitzende Petra Merkel: Wenn Herr
Fisahn etwas mit der Frage anfangen kann,
gerne. Er rauft sich gerade die Haare.

Dr. Diether Dehm (DIE LINKE): Grenzen
Sie auch bei Juristen die Fantasie nicht zu
sehr ein. Ich war ja schon nahe dran, anst6-
Big zu argumentieren.

Wie ist das mit der Zweidrittelmehrheit?
Wo bleibt das Demokratieprinzip? Inwieweit
ist das Budgetrecht betroffen? Das alles ist
auf die Verbindlichkeit des Fiskalpakts zu
beziehen. Was bedeutet es fir das Demo-
kratieprinzip, wenn beim Defizitverfahren
doch zwei EU-Organe, namlich Rat und
Kommission, in Bezug auf das Budgetrecht
unseres Parlaments faktisch ein Vetorecht
bekommen?

Sachverstandiger Prof. Dr. Andreas
Fisahn (Universitat Bielefeld): Ich will jetzt
doch etwas zur ersten Frage sagen und
lasse die letzte weg. Diese habe ich namlich
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nicht richtig verstanden. Das muss ich so
sagen, wenn ich ehrlich bin. Das kénnen wir
bestimmt gleich noch klaren. Die Stichworte
werden sicherlich noch angesprochen.

Ich will nicht als Mensch aus dem Bauch
heraus, sondern durchaus juristisch argu-
mentieren. Denn mir scheint die Verschul-
dungskrise, von der die Rede ist, nur ein Teil
einer sehr grof3en Krise zu sein, die mit der
Finanzmarktkrise im Jahr 2008 angefangen
hat und die Uber die Krise der Realwirtschaft
auch in Deutschland mit einer Rezession
weiterging. Jetzt reden wir Uber Verschul-
dungskrisen in den Sudlandern.

Es scheint mir nicht besonders sinnvoll zu
sein, die eine Krise zu bewéltigen und dafir
die Symptome der anderen Krise zu verstar-
ken. Genau das scheint aber derzeit zu pas-
sieren. Ich schliel3e mich an der Stelle Herrn
Bofinger ausdriicklich an. Man muss, glaube
ich, etwas weiter blicken und den Gesamt-
mechanismus in den Griff bekommen, statt
die einzelnen Symptome zu diskutieren, ins-
besondere deshalb - insofern finde ich das
richtig, was der Abgeordnete Dehm gesagt
hat -, weil Menschen betroffen sind. In Spa-
nien und Griechenland gibt es eine Jugend-
arbeitslosigkeit von 50 Prozent.

Damit komme ich zum Rechtlichen: Die
Betroffenheit der Jugendlichen in diesen
Landern ist nicht nur eine Frage des Sozial-
staatsprinzips, sondern eine essenzielle
Frage von Demokratie und Integration in der
Europdischen Union. Wie werden wohl diese
Menschen darauf reagieren, wenn ihnen
gesagt wird: ,Die Europaische Union bietet
euch weiterhin groRen Fortschritt und ist
sozusagen fir alle guten menschlichen
Eigenschaften zustandig*“? Das kann doch
keiner ernst nehmen. Die Griechen haben
schon entsprechend reagiert. Wie die Spa-
nier reagieren werden, werden wir sehen.

In der Rechtsdiskussion ist es relativ klar:
Demokratie funktioniert nur bei einem Min-
destmall an gemeinsamem Verstandnis tber
die Spielregeln des Ganzen und auch nur bei
einem Mindestmall an sozialer Sicherheit
und sozialer Stabilitdt. Dies wird meines Er-
achtens, wenn man die MalRnahmen einseitig
auf Sparmaflnahmen reduziert, eklatant ver-
letzt.

Was den zweiten Punkt, die Reversibilitat
der Schuldenbremse durch den Fiskalpakt,
angeht, ist zwar alles richtig, was der Kollege
Mayer vorgetragen hat; die volkerrechtlichen
Vertrage werden erst einmal in einfaches

Gesetz umgesetzt, das unterhalb der Verfas-
sung steht. Das Problem bei diesem vélker-
rechtlichen Vertrag ist aber, dass man sich
im Gegensatz zu anderen vélkerrechtlichen
Vertragen darauf verstandigt hat, die Verfas-
sung zu andern oder zumindest einen be-
stimmten Verfassungskern zu garantieren.
Eine besondere Schwierigkeit ergibt sich
dadurch, dass dieser volkerrechtliche Ver-
trag - wiederum im Gegensatz zu anderen
volkerrechtlichen Vertragen- mit einem
scharfen Sanktionsmechanismus ausgestat-
tet ist. Der EUGH kann namlich feststellen,
dass Regelungen nicht korrekt in das Grund-
gesetz aufgenommen worden sind, und eine
Strafzahlung beschlie3en.

Es besteht also Umsetzungsbedarf; das
haben wir mit der Begrenzung der Neuver-
schuldung auf 0,35 Prozent des Brutto-
inlandsprodukts noch nicht alles abgearbei-
tet. Wenn nicht alles korrekt umgesetzt wird,
gibt es Strafzahlungen. Man kann also nicht
einfach sagen: Das Vdlkerrecht ist nicht so
wichtig; wir kbnnen aus dem Vertrag ausstei-
gen. Das hieBe namlich, dass man aus der
Europdischen Union insgesamt aussteigen
misste, wenn man den Fiskalpakt oder die
Schuldenbremse nicht mehr will. Das scheint
mir keine Uberzeugende Ldsung zu sein.

Manuel Sarrazin (BUNDNIS 90/DIE
GRUNEN): Ich méchte mich auf die Frage
der Parlamentsrechte bzw. der Parlaments-
beteiligung konzentrieren, und zwar zunachst
vor allem beim Fiskalvertrag. Denn der Fis-
kalvertrag stellt nicht nur einen dauerhaften
Anbau von Strukturen an die Europaische
Union dar, sondern er wird gegebenenfalls
auch Strukturen und Gremien vorsehen, die
zu bereits existierenden Gremien konkurrie-
rend wirken kdnnen.

Deswegen frage ich die beiden Sachver-
stéandigen Calliess und Mayer, inwieweit sie
es fur notwendig halten, dass zur Gewéhr-
leistung der Rechtssicherheit des Fiskalver-
trags auch gegentber dem Bundesverfas-
sungsgericht die Parlamentsrechte des
Deutschen Bundestages in Bezug auf An-
gelegenheiten des Fiskalvertrags oder auch
volkerrechtlich &hnliche Konstruktionen in der
Zukunft maoglicherweise gesetzlich geregelt
sein missen, statt sich das Ganze letztlich
ohne gesetzliche Regelungen nach dem
Motto ,Da wird hoffentlich das EUZBBG gel-
ten; da kann das BMF eine Rechtskonstruk-
tion schaffen”, wie es schon bei der ESM-
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Regelung, gegen die wir in Karlsruhe klagen,
der Fall war, zurechtzudichten.

Inwieweit ist fur die Rechtssicherheit des
Fiskalvertrags aus lhrer Sicht eine gesetzge-
berische Klarstellung mit Blick auf die Gel-
tung des Art. 23 GG und auf die Regelung
des EUZBBG notwendig, und wirden Sie
meiner Argumentation folgen, dass es die
groite Koharenz fur die Juristerei und aus
meiner Sicht auch fur die Abgeordneten, die
ihr Recht auch irgendwo nachschlagen
kénnen missen, ware, das im EUZBBG und
in den anderen Gesetzen zur Beteiligung der
Parlamente - IntVG, EUZBLG - zu regeln?

Sachverstandiger Prof. Dr. Christian
Calliess (Freie Universitat Berlin): Ich denke,
dass die derzeitigen Beteiligungsregelungen
ausreichen. Dort, wo die Zusammenarbeits-
gesetze Licken aufweisen, ist meiner An-
sicht nach Art. 23 GG einschlagig. Es handelt
sich um eine Angelegenheit der Européi-
schen Union. Hier kdnnen wir dann die Ver-
fahrensregelungen in Art. 23 Abs. 3 bis 6
entsprechend zur Anwendung bringen. In-
sofern glaube ich nicht, dass wir fir den Fis-
kalvertrag ein eigenes Beteiligungsgesetz
brauchen, zumal meine Hoffnung ist- ich
glaube, viele von lhnen teilen sie -, dass
dieser Fiskalvertrag ohnehin irgendwann in
den geltenden EUV bzw. AEUV uberfihrt
wird. Der Fiskalvertrag ist nur eine Not-
I6sung; das missen wir uns immer wieder
klarmachen. Vor diesem Hintergrund wirde
dann ohnehin das alles gelten, was wir der-
zeit an Beteiligungsregelungen in den ent-
sprechenden Gesetzen zur Zusammenarbeit
haben.

Langfristig lautet die Frage - aktuell stellt
sie sich jedoch nicht -, ob es nicht sinnvoll
ware, ein einziges Gesetz zu formulieren.
Zum Beispiel ist schon seinerzeit im Zuge
des Lissabon-Urteils diskutiert worden, das
Integrationsverantwortungsgesetz mit dem
Zusammenarbeitsgesetz zusammenzufihren
und eine in sich schlissige, kohérente Re-
gelung zu schaffen. Das waére im Sinne der
Transparenz winschenswert, aber es ist aus
meiner Sicht kein aktuelles Bedirfnis in Be-
zug auf den Fiskalvertrag.

Sachverstandiger Prof. Dr. Franz C.
Mayer (Universitdt Bielefeld): Ich betone
ausdriicklich, dass ich die verfassungs-
gemale Beteiligung des Parlaments fir den
zentralen Punkt bei der Frage halte, ob das

Gesetzgebungspaket, Uber das wir reden, in
einem etwaigen Verfahren vor dem Bundes-
verfassungsgericht Bestand hat. Derzeit wird
alles Mdgliche diskutiert. Es wird zum Teil
Uberlegt, ob wir in einen europaischen Bun-
desstaat eintreten sollten. Allerdings ist dabei
zu bedenken, dass man dafir mehrere
Staaten braucht und dass sich eigentlich
niemand in diese Richtung bewegt. Die Dis-
kussion geht trotzdem in Richtung européi-
scher Bundesstaat. Nach Art. 146 GG
misste daruber das deutsche Volk beschlie-
Ben. Zum Teil geht es auch um Fragen wie
die endgultige Bindung durch einen vélker-
rechtlichen Vertrag, die eine neue Konstruk-
tion ware.

Dies alles ist zwar wichtig. Aber sollte es
zu einem Prozess vor dem Bundesverfas-
sungsgericht kommen, ware die Parlaments-
beteiligung meines Erachtens sicherlich die
zentrale Frage. Denn genau diese Frage hat
das Bundesverfassungsgericht beim Lissa-
bon-Vertrag thematisiert. Der Lissabon-Ver-
trag war verfassungsgemaRi, aber die Parla-
mentsbeteiligung war ein Problem. Sie war
auch bei der Euro-Rettung ein Problem,
wozu es letztlich im Urteil entsprechende
Hinweise gegeben hat, und beim Sonder-
gremium sowieso.

Vor dem Hintergrund meine ich, dass
man Uber die Ausgestaltung der Beteili-
gungsrechte des Bundestages sehr intensiv
nachdenken muss und sich im Zweifel auch
mit einer gewissen UberschieBenden Ten-
denz an den Vorgaben des Bundesverfas-
sungsgerichts, wie sie in den Urteilen zum
Lissabon-Vertrag, zur Euro-Rettung und zum
Sondergremium gemacht wurden, orientieren
sollte. Man sollte, um es bildlich zu fassen,
nicht nur einen Gilrtel tragen, sondern viel-
leicht noch zwei Paar Hosentrdger zuséatz-
lich.

Das heil3t, dass man sich sehr genau mit
der Frage befassen sollte, was wesentliche
Entscheidungen sind, die ins Plenum gehd-
ren. Das ist schon heute Morgen zur Sprache
gekommen, und ich méchte darauf zurlick-
kommen. Die Frage, ob das Plenum sich mit
Finanzhilfen nur so lange befassen sollte,
solange das Memorandum of Understanding
noch nicht vorliegt, und ob man den Rest
dann durch den Ausschuss begleiten lasst,
erscheint mir einen Gedanken wert zu sein.
Es wurde konkret nach Art. 13 Abs. 3 ESM-
Vertrag gefragt: Reicht der Haushaltsaus-
schuss, oder muss es das Plenum sein? Wir
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haben bei der Griechenland-Rettung gese-
hen, dass erst im Memorandum of Under-
standing bestimmte GréRenordnungen sicht-
bar wurden. Das ist also ein konkretes Bei-
spiel fir wesentliche Entscheidungen.

Was die zweite Frage, namlich die Gel-
tung des EUZBBG fiur den Fiskalvertrag,
angeht, wirde ich im Grundsatz der Auffas-
sung des Kollegen Calliess zustimmen, dass
wir eigentlich Gber die Schiene ,Art. 23 GG,
die die Bundesregierung vorschlagt, automa-
tisch zum EUZBBG kommen. Ich mache
aber den kleinen Vorbehalt, dass der Weg
Uber Art. 23 zu Nachfragen fihren kann, ob
auch alles andere ohne Weiteres analog zum
EUZBBG gelten kann.

Mir fallt auf, dass in den Materialien zum
Gesetzgebungsverfahren, die uns Sachver-
standigen zur Verfigung gestellt wurden,
dieser Punkt nicht vorkommt. Das EUZBBG
wird nicht thematisiert. Es hat vor einiger Zeit
eine Pressemitteilung des Bundestagsprasi-
denten gegeben, der zu entnehmen war,
dass dieser ein Begleitgesetz vorschlagt. Ich
weild nicht, ob fir den Fiskalvertrag ein eige-
nes Begleitgesetz notwendig ist. Das musste
man prifen. Aber man muisste auf jeden Fall
dokumentieren, dass man sich ernsthaft mit
der Frage befasst hat, ob das EUZBBG passt
bzw. wo es Probleme gibt. Wie Sie wissen,
sieht das EUZBBG, vereinfacht gesagt, fur
Euro-Angelegenheiten im Wesentlichen eine
mundliche Unterrichtung vor. Das kénnte ein
Problempunkt sein. Denn es ist fraglich, ob
das reicht. Des Weiteren sind alle Punkte,
die im Fiskalpakt vereinbart wurden, nicht
vollkommen passgenau fir das EUZBBG,
das am Vorhabenbegriff orientiert ist. Beim
Fiskalvertrag geht es um andere Dinge. Da-
bei geht es um Formationen, die wir bis jetzt
nicht kennen, etwa um einen Européaischen
Rat in der Formation der Euro-Mitgliedstaa-
ten.

Von daher kann man, wie schon Kollege
Calliess gesagt hat, Uber eine kohéarente
Gesamtregelung nachdenken. Ich habe in
These 13 des von mir vorgelegten Papiers
vorgeschlagen, die Begleitgesetzgebung zu
befristen. Denn wie Herr Sarrazin gesagt hat,
steht die Entscheidung in der Sache zur Or-
ganklage der Griinen - es geht um das noch
ausstehende Urteil 2 BVE 4/11 - noch aus,
die noch Hinweise geben wird. Nach allem,
was man hort, wird die Entscheidung in den
nachsten Wochen verkiindet werden. Dann
muss moglicherweise wieder die Gesetz-

gebung angepasst werden. Insofern sind
viele Dinge im Fluss.

Noch ein letzter Gedanke: Mir fallt auf,
dass auf der Seite der Exekutive sowohl auf
europaischer wie auf nationaler Ebene immer
mehr mit dem Konzept der europaischen
Wirtschaftsregierung hantiert wird, bei dem
es um Querschnittfragen geht. Dem steht
immer noch eine Parlamentsgliederung ge-
geniber, die versucht, alles passgenau an
bestimmte Ausschiisse zu verteilen: Das
eine macht der Haushaltsausschuss; das
andere macht der Europaausschuss, wenn
es um das EUZBBG geht. Insofern stellt sich
die Frage - aber dafiir misste ich das Wort
an Christian Calliess weitergeben, der das
vor langerem vorgeschlagen hat-, ob man
nicht im Bundestag eine neuartige Quer-
schnittstruktur einfihren sollte, die den Ge-
samtblick auf das hat, was passiert. Im
Zweifel hat namlich die Regierung einen
besseren Gesamtblick als das Parlament,
das aufgrund der derzeit atomisierten Zu-
griffsweise vielleicht das eine oder andere
nicht mitbekommt.

Vorsitzende Petra Merkel: Ich méchte
kurz darauf aufmerksam machen, dass diese
Anhérung den Sinn hat, dass wir Abgeord-
nete uns schlaumachen. Sie, meine Damen
und Herren Experten, sollten hinterher mit-
einander ins Gesprach kommen. Ich habe
schon mitbekommen, dass es groRen Dis-
kussionsbedarf gibt. Aber ich bitte darum,
das anders zu regeln.

Michael Stubgen (CDU/CSU): Ich habe
zwei Fragen an Sie, Herr Professor Calliess.
Erste Frage: Ich greife das auf, was im Zu-
sammenhang mit dem Zustimmungserfor-
dernis bei der Ratifizierung des ESM-Ver-
trags und beim neuen Art. 136 Abs.3
AEUV - bei der sogenannten kleinen Ver-
tragsanderung - mehrfach gefragt und disku-
tiert wurde. ,Kleine Vertragsanderung“ be-
deutet nach europaischem Recht, dass de
facto keine Kompetenzibertragung erfolgt.
Das ist bei Art. 136 Abs. 3 eindeutig der Fall.
Danach konnen die Mitglieder, deren Wah-
rung der Euro ist, einen Stabilitdtsmechanis-
mus einrichten. Das ist aber nicht verpflich-
tend. Wenn sie einen solchen Mechanismus
einrichten, gibt es einen vdlkerrechtlichen
Vertrag, der entsprechende Parlamentsvor-
behalte vorsieht. Die Grundséatze der Ultima
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Ratio und der Konditionalitdt werden Kklar
betont.

Ich hore aber von verschiedenen Verfas-
sungsrechtlern, dass trotzdem die Zustim-
mung durch eine Zweidrittelmehrheit erfor-
derlich ist. Wie schatzen Sie das ein, auch im
Hinblick auf den ESM? Ich frage das vor dem
Hintergrund einer Vielzahl vergleichbarer
volkerrechtlicher Vertrage, zum Teil auch mit
hohen Gewahrleistungen oder direkten Ka-
pitaliberweisungen. Ob es sich nun um IWF,
Weltbank oder EIB handelt, ich kann mich an
keinen Fall erinnern, in dem eine Zweitdrit-
telmehrheit erforderlich war, ganz zu schwei-
gen von einer signifikanten Parlamentsbetei-
ligung. Nun steht im Zusammenhang mit
dem ESM eine Zweidrittelmehrheit in Rede.
Wenn nun eine Zweidrittelmehrheit erforder-
lich wére, hiel3e das, dass wir alle vergleich-
baren Vertrdage ebenfalls mit Zweidrittel-
mehrheit nachratifizieren muissten? Das ist
verfassungsrechtlich nicht ganz klar.

Ich komme zu meiner zweiten Frage. Im
Zusammenhang mit den franzésischen Pra-
sidentschaftswahlen wurde von verschiede-
nen politischen Seiten und auch vom IWF
gefordert, den ESM in die Lage zu versetzen,
eine direkte Bankenkapitalisierung vorzu-
nehmen, und zwar ohne irgendwelche Pro-
gramme und Sicherheitshinterlegungen. Das
wurde von den Medien Uber Ostern ziemlich
unkommentiert weitergegeben. Die Redak-
teure hatten offensichtlich nicht mitbekom-
men, dass es den ESM noch gar nicht gibt -
wenn, dann konnte das nur die EFSF ma-
chen. Fur beide - das ist fur die EFSF schon
jetzt giiltig; auch dem ESM soll es erméglicht
werden - ist eine Bankenkapitalisierung als
Instrument vorgesehen, allerdings Uber ein
kleines Konsolidierungsprogramm der Mit-
gliedstaaten, die im Prinzip die Burgschaft
Ubernehmen. Wie wir wissen, kann das
Board einstimmig - beide Vertrage sehen das
vor - neue Instrumente einrichten. Meine
Frage lautet: Konnte das Board nach den
vorliegenden vertraglichen Grundlagen ein
Instrument der direkten Bankenkapitalisie-
rung Uberhaupt schaffen? Fundament aller
Vertrage sind schlie8lich - hier verweise ich
wieder auf Art. 136 Abs. 3 - die Grundsatze
der Ultima Ratio und der strikten Konditiona-
litat. Diese sind dann aber nicht mehr gege-
ben. Ist es nach den vorliegenden Vertragen
also mdglich, mit einem einstimmigen Be-
schluss zu einer direkten Bankenkapitalisie-
rung zu kommen?

Sachverstandiger Prof. Dr. Christian
Calliess (Freie Universitat Berlin): Ich habe
eben ein bisschen unruhig reagiert, weil ich
angesichts der Antwort von Herrn Professor
Mayer nicht wusste, ob ich die Frage von
Herrn Sarrazin richtig verstanden habe. Aber
im Ergebnis habe ich die Frage wohl richtig
aufgefasst; denn Herr Mayer hat auf ganz
andere Dinge Bezug genommen. - Das nur
zur Erklarung.

Zur sogenannten kleinen Vertragsande-
rung nach Art. 136 Abs. 3 AEUV. Angesichts
der Tragweite der Regelung - das sehe ich
etwas anders als Herr Mayer-, das in
Art. 125 AEUV verankerte Bail-out-Verbot
durch eine Ausnahme zu ergénzen, bin ich
der Meinung, dass eine Zweidrittelmehrheit
durchaus erforderlich ist. Aber wie man sieht,
lasst sich dartber streiten, wie das zu ge-
wichten ist. Das vereinfachte Vertragsande-
rungsverfahren gemdafl den Vorstellungen
des Bundesverfassungsgerichts lasst leider
offen, welche Mehrheit erforderlich ist. Da-
riber haben wir schon damals im Zusam-
menhang mit dem Integrationsverantwor-
tungsgesetz kritisch diskutiert. Vor diesem
Hintergrund missen wir sozusagen ratseln.
Angesichts der nicht vollkommen vorherseh-
baren Rechtsprechung des Bundesverfas-
sungsgerichts gibt es sicherlich gute Argu-
mente, sicherheitshalber fiur eine Zweidrit-
telmehrheit zu pladieren. Aber die Frage, ob
eine solche Mehrheit erforderlich ist, ist offen
und nicht klar zu beantworten. Ich meine,
dass die Regelung, die No-bail-out-Klausel
durch eine Ausnahme in Art. 136 Abs. 3 zu
erganzen und so Nothilfen im Interesse der
Euro-Zone zu ermdglichen, eine Anderung
im System der Stabilitatsgemeinschaft dar-
stellt und von einer solchen Tragweite ist,
dass eine Zweitdrittelmehrheit durchaus er-
forderlich sein kénnte.

Zum ESM selbst: Es geht aus meiner
Sicht um eine Regelung, die im Rahmen des
Art. 59 Abs. 2 GG anzusiedeln ist. Das hat
keine Auswirkungen auf die Beteiligungs-
verfahren. Art. 23 Abs. 2 GG ist vollig unab-
hangig von Art. 23 Abs. 1 anwendbar, also
auch auf Vertrage, die nach Art. 59 Abs. 2
geschlossen worden sind. Vor diesem Hin-
tergrund verstehe ich diese Debatte; denn
der ESM st irgendwo zwischen EU-Recht
einerseits und einer volkerrechtlichen Rege-
lung andererseits angesiedelt. Hier gibt es
einige Unklarheiten, die sich wiederum aus
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der Rechtsprechung des Bundesverfas-
sungsgerichts ergeben.

Nach Art. 23 ist - das ist aus meiner Sicht
das einschlagige Kriterium - eine Hoheits-
rechtslibertragung erforderlich. Eine solche
sehe ich im Zusammenhang mit dem ESM
aber nicht, sodass Art. 59 Abs. 2 in diesem
Sinne hinreichend waére. Nun legt aber die
Rechtsprechung des Bundesverfassungs-
gerichts ein weitgefasstes Begriffsverstand-
nis zugrunde. Damit bleibt ein wenig unklar,
ob die Ratifizierung des ESM-Vertrages einer
Hoheitsrechtsiibertragung gleichzustellen ist.
Das kann man aus meiner Sicht den ein-
schlagigen Urteilen nicht eindeutig entneh-
men. Ich bin der Meinung, dass Art. 59
Abs. 2 GG als verfassungsrechtliche Grund-
lage genugt. Aber es ist problematisch, dass
das Bundesverfassungsgericht - auch was
die Zweidrittelmehrheit angeht - keine klaren
Vorgaben gemacht hat. Einige Kollegen pla-
dieren daher, auf Nummer sicher zu gehen.

Herr Stibgen, zu Ihrer Frage nach der di-
rekten Bankenfinanzierung durch den ESM:
Nach meiner Meinung ist der Vertrag gerade
im Hinblick auf die von lhnen angesprochene
Konditionalitat in der Tat darauf ausgerichtet,
dass eine direkte Bankenfinanzierung, wenn
sie denn Uberhaupt in Betracht kommt, Gber
die Mitgliedstaaten laufen muss, dass der
ESM hier also nicht selbststédndig agieren
kann. Dafiur sprechen sehr viele Grinde, die
sich auch aus Art. 136 Abs. 3 AEUV erge-
ben. Die Konditionalitat kann nicht mehr ge-
wahrleistet werden, wenn der ESM praktisch
allein entscheidet, ohne die Mitgliedstaaten
und die nationalen Parlamente einzubezie-
hen, die in diesem Verfahren eine sehr ge-
wichtige Mitwirkungs- und Kontrollfunktion
wahrnehmen sollen. Das gilt auch im Hinblick
auf eine Bankenkapitalisierung. Ich bin daher
der Meinung, dass der ESM keine entspre-
chende Fortentwicklung aus der Systematik
des Primérrechts heraus - Art. 136 Abs. 3
und Art. 125 AEUV- ermdglicht.

Dr. Peter Danckert (SPD): Wir haben
heute dankenswerterweise viele interessante
Beitrage von lhnen gehort. Mir ist allerdings
nicht ganz klar geworden, wohin der Dampfer
eigentlich fahrt; denn die Auffassungen sind
zu unterschiedlich. Wir sind uns aber in der
Breite dartber im Klaren - zumindest habe
ich diesen Eindruck bei den Juristen gewon-
nen -, dass die Vertragskonstellation - ESM
und Fiskalpakt - beim Bundesverfassungs-

gericht landet. Bevor wir uns mit vertiefenden
verfassungsrechtlichen Fragen befassen,
mochte ich Sie, Herr Professor Mayer, und
wahlweise Herrn Professor Kaufmann oder
Herrn Professor Hade - wer sich von lhnen
beiden kompetent fihlt oder glaubt, etwas
sagen zu mussen, soll bitte antworten; Sie
beide waren meine Gegner vor dem Bundes-
verfassungsgericht - fragen, wie Sie die Er-
folgsaussichten eines Antrags - von wem
auch immer gestellt, von der Linksfraktion,
Dr. Gauweiler oder vom Verein ,Mehr Demo-
kratie" - im Hinblick auf die sechs Vertrage
einschliellich der Begleitgesetze vor dem
Bundesverfassungsgericht einschéatzen, der
dazu dient, die Hinterlegung der Ratifizie-
rungsurkunde zum Fiskalpakt und die Unter-
zeichnung durch den Bundesprasidenten zu
verhindern.

Wird das Bundesverfassungsgericht an-
gesichts der Komplexitat, die wir alle heute
kennengelernt haben, das alles erst einmal
laufen lassen, oder wird es die Hinterlegung
und die Ratifizierung stoppen, um sich dann
sechs, neun oder zwdlf Monate Zeit fir eine
endgiiltige Entscheidung zu lassen? Fir wie
wahrscheinlich halten Sie ein solches Proze-
dere, Uber das in der Offentlichkeit noch gar
nicht diskutiert wird? Die Bundesregierung
und die Koalition reden immer davon, dass
man das als ein einheitliches Paket, das
Mitte des Jahres in Kraft tritt, verabschieden
wird und dass wir dann als Musterschiiler
vorangehen werden, wie das ein von mir
sehr geschatzter Kollege formuliert hat. Aber
was machen wir, wenn das Bundesverfas-
sungsgericht diesen Prozess stoppt und erst
in sechs, neun oder zwdlf Monaten eine end-
glltige Entscheidung fallt?

Neben Herrn Professor Mayer wirde ich
gerne meine beiden Prozessgegner, Herrn
Kaufmann und Herrn Hade, fragen, wie sie
das einschétzen. Aber da ich insgesamt nur
zwei Sachverstandige fragen darf, Uberlasse
ich es Ihnen, wer antwortet.

(Heiterkeit)

Vorsitzende Petra Merkel: Herr Kollege,
Sie missen schon sagen, an wen genau Sie
die Frage richten. Soll nun Herr Professor
Kaufmann oder Herr Professor Hade ant-
worten?

Dr. Peter Danckert (SPD): Das uberlasse
ich den beiden.

(Heiterkeit)
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Vorsitzende Petra Merkel: Gut, dann
bitte ich Sie, Herr Professor Kaufmann und
Herr Professor Hade, zu entscheiden, wer
von lhnen beiden antworten will.

Sachverstandiger Prof. Dr. Franz C.
Mayer (Universitat Bielefeld): In der Tat
stimmt die Zeitplanung, wonach im Juli die-
ses Jahres alles in Kraft treten soll, nach-
denklich, wenn man gleichzeitig allenthalben
hort, dass Klagen in Karlsruhe eingereicht
werden sollen. Wenn ich recht informiert bin,
hat es sogar schon Klagen gegeben. Diese
sind natlrlich, weil das Ganze noch nicht
spruchreif ist, abgebigelt worden.

Ich kann nur auf die Verfassungspraxis
verweisen. Sowohl beim Vertrag von Maas-
tricht als auch beim Vertrag von Lissabon
wurde zu einem bestimmten Zeitpunkt des
Verfahrens - in dem einen Fall hatte der
Bundesrat das Gesetz bereits beschlossen,
aber der Bundesprésident hatte es noch
nicht ausgefertigt; im anderen Fall hatte er es
ausgefertigt, aber noch nicht die Ratifika-
tionsurkunde auf den Weg gebracht - ein
Eilantrag in Karlsruhe gestellt, mit dem Ziel,
die volkerrechtlich verbindliche Hinterlegung
der Ratifizierungsurkunde bzw. die Ausferti-
gung des Gesetzes durch den Bundesprasi-
denten zu verhindern. Es ist eine unschéne
Sache, wenn das Bundesverfassungsgericht
dem Bundesprasidenten Anweisungen gibt.
Deshalb hat man sich sowohl im Maastricht-
als auch im Lissabon-Kontext im Wege eines
Gentlemen’s Agreement geeinigt. Der Bun-
desprasident ist sicherlich verpflichtet, be-
stimmte Sachverhalte zu prifen. Wenn er
aber keine Probleme sieht, musste er meiner
Meinung nach auch handeln. So hat man
das allerdings in der Verfassungspraxis nicht
gelést. Sowohl Bundesprasident von Weiz-
sacker als auch Bundespréasident Kohler
haben die Ratifizierungsurkunde nicht aus-
gefertigt.

Wenn der Bundesprésident die Ratifizie-
rungsurkunde nicht ausfertigt, kommt es zu
einem Eilverfahren, in dessen Rahmen es
durchaus denkbar ist, eine mindliche Ver-
handlung durchzufthren. Es ist auch mdg-
lich, bereits im Rahmen eines solchen Eil-
verfahrens zum Beispiel wegen offensicht-
licher Unbegriindetheit der Hauptsache zu
entscheiden. Angesichts dessen, was ich
den Medien entnehmen - die Verfassungs-
richter au3ern sich ja recht eifrig -, habe ich
das Geflhl, dass es aus Sicht des Bundes-

verfassungsgerichts weder schnell noch
einfach gehen wird. Das hieRe konkret, dass
man dann - Herr Danckert, Sie haben das
bereits skizziert - mit einer zeitlichen Verzo-
gerung von sechs, neun oder zwdlf Monaten
rechnen misste. Wenn der Ratifikationspro-
zess abgebrochen wirde, kédme erst einmal
die Sommerpause. Wenn es eine Organ-
klage geben sollte, wirde - das ist die Re-
gel - eine miundliche Verhandlung durchge-
fuhrt werden. Dann wird es entsprechende
Stellungnahmen der Verfassungsorgane
geben.

Das alles wird seine Zeit dauern. Damit
ware der von deutscher Seite angestrebte
Zeitplan, den ESM- bzw. den Fiskalvertrag
bis Mitte dieses Jahres zu ratifizieren, Ma-
kulatur. Allerdings darf man nicht vergessen,
dass weder dem Fiskalvertrag - es reicht,
wenn zwolf Mitgliedstaaten ihn ratifizieren -
noch dem ESM-Vertrag- hier wird die
Schwelle nach den Stimmanteilen festgelegt;
ich glaube, ihm muissen 90 Prozent zustim-
men - alle zustimmen missen. Es ist aber
politisch recht offenkundig, dass ESM und
wahrscheinlich auch der Fiskalvertrag nicht
viel bringen werden, wenn Deutschland nicht
ratifiziert.

Sachverstandiger Prof. Dr. Marcel
Kaufmann (Freshfields Bruckhaus Deringer):
Zur prozessualen Ausgangslage hat Herr
Mayer gerade mit Blick auf die Staatspraxis,
die sich hinsichtlich der Ratifizierung volker-
rechtlicher Vertrage eingespielt hat, insbe-
sondere wenn es um die EU geht, schon
einiges gesagt. Dem werde ich nichts hinzu-
fiigen. Nur so viel: Wir wissen nicht, ob das,
was die bisherige Staatspraxis ausmacht,
auch hier zur Anwendung kédme. Wir kénnen
lediglich feststellen, dass es zwischen den

Verfassungsorganen Bundesverfassungs-
gericht und Bundesprasident eine etablierte
Praxis gibt.

Die Prognose, was in einer solchen Si-
tuation prozessual geschieht, héngt sehr
stark von der Frage ab, welche Rechtsakte
angegriffen werden, aus welchen Griinden
sie angegriffen werden und aus welchen
Grinden eine Eilbedirftigkeit vor dem Bun-
desverfassungsgericht geltend gemacht wird.
Als Erstes ist eine Differenzierung zwischen
der Ratifizierung volkerrechtlicher Vertrage
und dem Erlassen nationaler Rechtsakte
vorzunehmen; darauf zielte lhre Frage in
erster Linie ab. Die Konstellation, die Herr
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Mayer geschildert hat, bezieht sich auf das
Erfordernis, vélkerrechtliche Vertrage bzw.
Vertrage im Rahmen der Europaischen
Union in nationales Recht zu transferieren.
Davon zu unterscheiden ist die Rechtslage,
die sich mit Blick auf nationale Gesetze
ergibt, die der Umsetzung dienen. Insofern
sind die vorliegenden Gesetze anders zu
beurteilen.

Mit Blick auf das Szenario, das ich im Zu-
sammenhang mit den Parlamentsbeteili-
gungsrechten vorhersehe, mdchte ich aus
meiner Uberzeugung keinen Hehl machen,
dass ich den erfolgreichen Eilantrag betref-
fend die Beteiligungsrechte nach dem Stabi-
lisierungsmechnismusgesetz im letzten Jahr
in der Tat fir eine Ausnahmeentscheidung
des Bundesverfassungsgerichts halte, die
nur unter der damaligen, sehr besonderen
Konstellation moglich war. Nach meiner
Uberzeugung wird sich eine solche Ent-
scheidung aus folgenden wichtigen Griinden
nicht ohne Weiteres wiederholen:

Erstens. Der Rechtskreis der Fragen, die
damals in der Eilentscheidung und dann im
anschlieBenden Organstreitverfahren vor
dem Bundesverfassungsgericht zur Ent-
scheidung anstanden, war damals verfas-
sungsrechtlich noch nicht zur Ganze durch-
messen. Das Grundsatzverfahren war noch
zu fuhren. Das Bundesverfassungsgericht
hat sehr deutlich anklingen lassen, dass es
bislang die Frage nach der RechtmaRigkeit
der Delegation von Entscheidungsbefugnis-
sen vom Plenum des Deutschen Bundes-
tages auf ein kleines Gremium in Angele-
genheiten der intergouvernementalen Zu-
sammenarbeit insbesondere dann, wenn sich
in fiskalpolitischer und haushaltsrechtlicher
Hinsicht wesentliche Fragen stellen, noch
nicht beantworten konnte. Die Antwort darauf
ist aber inzwischen gefunden worden.

Zweitens. Der Gesetzgeber hatte - das
spiegeln die vorliegenden Gesetzentwirfe
sehr deutlich wider - die Moglichkeit, sich an
den klaren Vorgaben des Bundesverfas-
sungsgerichts zu orientieren, was die Kom-
petenzen des Sondergremiums - entweder
nach dem  Stabilisierungsmechanismus-
gesetz oder dem ESM-Gesetz- und das
Verfahren der Befassung dieses Gremiums
betrifft. Nach meiner Uberzeugung ist diese
Orientierung an den Vorgaben gelungen. Auf
Ilhre Frage nach den Aussichten eines Ver-
fahrens zu den parlamentarischen Entschei-
dungsrechten antworte ich daher: Es ist eher

unwahrscheinlich, dass wieder eine Eilent-
scheidung des Bundesverfassungsgerichts
wie im letzten Jahr ergeht.

Stephan Thomae (FDP): Da Herr Pro-
fessor Hade in dieser Runde nicht zu Wort
gekommen ist, mochte ich nun ihm und
Herrn Professor Calliess eine Frage stellen.
Das Bundesverfassungsgericht hat in jinge-
ren Entscheidungen mehrfach zumindest
anklingen lassen, dass es der Auffassung ist,
dass der Prozess der Ubertragung nationaler
Souveranitatsrechte auf europaische Organe
recht weit vorangeschritten ist. Gerade im
Zusammenhang mit einer Entscheidung vom
7. September letzten Jahres gegen Mal3-
nahmen zur Griechenland-Hilfe und zum
Rettungsschirm ist zu lesen, dass dem Bund
als Gesetzgeber verwehrt sei - so das Bun-
desverfassungsgericht -, dauerhafte vdlker-
vertragsrechtliche Mechanismen zu errich-
ten, die auf eine Haftungsibernahme bei
Willensentscheidungen anderer Staaten hi-
nausliefen.

Vor dem Hintergrund dieser Entscheidung
und auch diverser AuRerungen des Prasi-
denten des Verfassungsgerichts ware die
Frage an Sie im Zusammenhang mit Alterna-
tivibsungen, etwa Euro-Bonds, ob Sie der
Auffassung sind, dass andere Lésungen als
die jetzt von uns ergriffene, etwa européische
Anleihen, eventuell schon bedeuten wirden,
dass dieser Prozess zu weit vorangeschritten
ware und solche Euro-Bonds vielleicht sogar
verfassungsrechtliche Grenzen Uberschreiten
wirden.

Sachverstandiger Prof. Dr. Ulrich Hade
(Europa-Universitat Viadrina Frankfurt/Oder):
Das Bundesverfassungsgericht hat die Gren-
zen betont, nicht nur in seinen Urteilen, son-
dern auch in den Interviews, die verschie-
dene Richter gegeben haben. Dahinter kann
man sicher eine Botschaft verstehen. Es geht
nicht darum, dass Richter gerne interviewt
werden, sondern dass sie auch Signale set-
zen wollen. So stelle jedenfalls ich mir das
vor. Sie wollen sagen, wann das Ende der
Fahnenstange erreicht ist. Das halte ich fur
sinnvoller, als wenn man erst hinterher er-
fahrt, dass eine Entscheidung, die man ge-
troffen hat- etwa fir Euro-Bonds -, nicht
tragt.

Was jetzt hier beschlossen werden soll
und was hier auf dem Tisch liegt, gehort nicht
zu dem, was einen Schritt Uber diese Grenze
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hinaus darstellen wiirde. Aber die Einfihrung
der von lhnen erwahnten Euro-Bonds, je-
denfalls wenn sie eine gemeinsame Haftung
einschlieRen wirden, wie es jetzt diskutiert
wird, ware eine klare Grenziiberschreitung;
denn sobald Deutschland automatisch fur
Entscheidungen anderer Staaten haften
musste, ohne dass vorher ein Votum des
Deutschen Bundestags eingeholt werden
kénnte - das musste sinnvollerweise in einem
Ja oder Nein bestehen kdnnen -, wére die
verfassungsrechtliche Grenze Uberschritten.
Deshalb halte ich Euro-Bonds fir juristisch -
O0konomisch kann ich das nicht beurteilen -
nach der derzeitigen Rechtslage fiir ausge-
schlossen.

Sachverstandiger Prof. Dr. Christian
Calliess (Freie Universitat Berlin): Ich will
klar konstatieren, dass mit Blick auf den
ESM, wie er jetzt ausgestaltet ist, und den
jetzigen Fiskalpakt der Integrationsschritt,
den das Bundesverfassungsgericht hier viel-
leicht vor Augen hat, auf keinen Fall gemacht
wird, sodass wir uns hier ganz im Rahmen
des geltenden Verfassungsrechts bewegen.
Die Debatte, die hier intendiert wird - Art. 146
GG, verbunden mit einem mdoglichen Refe-
rendum -, greift an dieser Stelle ganz sicher
nicht.

Wenn wir uns den ESM anschauen - ich
habe das in meiner schriftlichen Stellung-
nahme etwas ausfuhrlicher dargelegt-, so
stellen wir fest, dass hier mit Blick auf die
Risiken und die Beteiligung des Bundestages
die notwendigen Vorkehrungen getroffen
wurden. Vielleicht kommen wir noch ausfuhr-
licher auf dieses Thema. Der vorliegende
Entwurf regelt in den 88 4, 5 und 6 entspre-
chend der Rechtsprechung des Bundesver-
fassungsgerichts die Beteiligungsrechte des
Bundestages. Meiner Ansicht nach wird das
Gesetz auf verfassungsrechtlich sicherem
Boden stehen. Was den Fiskalvertrag anbe-
langt, so ist kein Schritt in Richtung Fiskal-
union, sondern eine Verstarkung dessen,
was in den Vertrdgen und im Sekundarrecht -
Stichwort Six-Pack - ohnehin angelegt ist, zu
erkennen.

Es geht um mehr Stabilitdt, und Stabilitat
ist das, was das Bundesverfassungsgericht -
das ist ein ganz wichtiger Aspekt - seit dem
Maastricht-Urteil immer wieder, auch in dem
EFSF-Urteil vom 7. September letzten Jah-
res, eingefordert hat. Die Bundesrepublik
Deutschland darf nur in einer Stabilitats-

gemeinschaft mitwirken, und der Fiskalpakt
bringt diese Stabilitat. Er sichert sie, er starkt
die Kontrolle, und er beseitigt Vollzugsdefi-
zite, von denen wir alle wissen. Vor diesem
Hintergrund erscheint es mir fast absurd,
davon auszugehen, dass hier Schritte in
Form von Kompetenztransfers oder ahnliche
Schritte unternommen werden, die den Bo-
den des geltenden Grundgesetzes - Stich-
wort Art. 79 Abs. 3 - verlassen. Das gilt auch
fur die Debatte Uber eine neue Verfassung
oder eine entsprechende Verfassungsergan-
zung - es ist etwas unklar, was die Richter
damit meinen -, die hier gefuhrt wird. Ich
glaube, das ist sehr missverstandlich und fir
die gegenwartige Situation Gberhaupt nicht
hilfreich, zumal sich die Richter aus meiner
Sicht eigentlich in Widerspruch zu ihrer eige-
nen Rechtsprechung begeben. Nochmals:
Wenn der Fiskalpakt die Stabilitat starkt,
indem Vollzugsdefizite, die wir bisher kann-
ten, beseitigt werden, dann ist das ein Ver-
trag, der das, was seit Maastricht ohnehin
verankert ist- der Maastrichter Vertrag ist
vom Bundesverfassungsgericht gebilligt wor-
den, auch mit Blick auf Art. 79 Abs. 3 GG
und die Grenzen der europaischen Integra-
tion -, ausfillt. Es geht namlich um die Be-
seitigung von Vollzugsdefiziten durch eine
Starkung der Kontrolle.

Letzter Punkt: die Euro-Bonds. Ich bin
sehr skeptisch. Ich glaube, dem Urteil kann
man klar entnehmen, dass eine Transfer-
union nicht etabliert werden darf. Das ist
einerseits im Verfassungsrecht angelegt,
jedenfalls in der Interpretation des Bundes-
verfassungsgerichts, vor allem aber ist es im
Europarecht angelegt. Art. 125 AEUV ver-
hindert die Transferunion. Wir missen diese
Normen in den Blick nehmen. Art. 136 Abs. 3
AEUV, mit dem Nothilfen fir eine begrenzte
Zeit - das hat das Bundesverfassungsgericht
in seinem Urteil betont- jeweils in einem
konkreten Fall einstimmig von den Mitglied-
staaten gewahrt werden kénnen, bestimmt
die Ausnahme.

Solange das gewahrleistet ist, entsteht
kein Automatismus. Damit ist letztlich die
Frage, ob dann noch Euro-Bonds, die den
Namen verdienen, etabliert werden koénnen,
beantwortet. Naturlich kénnen Sie Euro-
Bonds etablieren, die genau diesen Anforde-
rungen entsprechen; aber ich weild nicht, ob
auf den Finanzmarkten die Entwicklung sol-
cher Euro-Bonds mdoglich ist. Mir wurde ge-
sagt, ja. Diese heillen dann zwar Euro-
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Bonds, aber sie fihren nicht zu einer Trans-
ferunion. Es kommt also hier meiner Ansicht
nach auf eine ganz genaue Prifung der Vor-
gaben des AEUV, insbesondere Art. 125,
und andererseits auf die Rechtsprechung
des Bundesverfassungsgerichts an. Da sind
bestimmte Bedingungen fur solche Finanz-
transfers genannt: Sie muissen zeitlich be-
fristet sein, eine Nothilfe darstellen, es muss
Einstimmigkeit vorherrschen, und es missen
Auflagen - Stichwort Konditionalitat - erfillt
werden.

Alexander Ulrich (DIE LINKE): Sowohl
die Fragen als auch die Antworten des heuti-
gen Morgens haben die Beflirchtungen ver-
starkt, dass der Fiskalvertrag zur Problem-
I6sung nicht sinnvoll ist. Heute Nachmittag
unterhalten wir uns dariber, ob bei diesen
fragwirdigen Malnahmen nicht auch die
Demokratie auf der Strecke bleibt.

Ich mochte meine Frage an Herrn Fisahn
stellen. Wir reden beim Fiskalvertrag auf-
grund der Tatsache, dass zwei Lander ihn
geschlossen haben, Uber einen volkerrecht-
lichen Vertrag. Nach dem, was wir ihm ent-
nehmen kdnnen, ist er nicht einseitig kind-
bar, er betrifft das Budgetrecht des Bundes-
tages, und wenn der Fiskalvertrag einmal
abgeschlossen ist, kénnte man ihn auch mit
einer Zweidrittelmehrheit nicht so einfach
kindigen. Das war auch die Meinung, die bei
der Anhérung im Bundesrat geduf3ert wurde.
Teilen Sie diese Auffassung? Gibt es in Zu-
kunft die Moglichkeit, eine als falsch empfun-
dene Politik zu verdndern, wenn der Fiskal-
vertrag volkerrechtlich ratifiziert ist?

Meine zweite Frage ist: Kénnen Sie kon-
kret sagen, wo Sie das Budgetrecht des
Bundestags konkret beeinflusst sehen?

Sachverstandiger Prof. Dr. Andreas
Fisahn (Universitat Bielefeld): Fur mich ist
der Art. 5 des Fiskalvertrags die entschei-
dende Norm. Sie besagt, dass Staaten, die
sich im Defizitverfahren befinden, Wirt-
schafts- und Finanzprogramme der européi-
schen Exekutive, der Kommission und dem
Rat, zur Genehmigung vorlegen miussen.
Das halte ich fir einen relativ weitgehenden
Schritt, weil mindestens uber die Pro-
gramme - das sind nicht die Haushaltsplane -
die Eckdaten einer zukiinftigen Finanzpolitik
fir den Bundestag festgelegt werden, zumin-
dest bestimmte Dinge verboten werden oder
bestimmte Entscheidungen vom Bundestag

nicht mehr getroffen werden kénnen. Das ist
ein entscheidender Unterschied zu dem bis-
herigen Stabilititsmechanismus: Man muss
vorher nicht die Programme vorlegen, diese
missen nicht genehmigt werden, der Bun-
destag muss vielmehr in eigener Verantwor-
tung entscheiden.

Nun wird diskutiert, das wére alles nicht
so schlimm, weil das im Rahmen des bishe-
rigen  Stabilititsmechanismus  stattfinden
wirde, weil es also nicht um verbindliche Ge-
nehmigungen gehe, sondern um Empfehlun-
gen. Das halte ich fiir problematisch. Wir als
Juristen dirfen nicht nach dem kélschen
Motto ,Et hatt noch immer jut jejange” argu-
mentieren, sondern mussen den Worst Case
zugrunde legen. Danach kann man das zu-
mindest auch so verstehen, dass das Verfah-
ren durchgezogen wird und der Fiskalpakt
gerade aufgrund dieses Artikels die Funktion
hat, aus der unverbindlichen Stellungnahme
der Kommission ein Entscheidungsrecht, ein
Genehmigungsrecht zu machen. Dann wird
meines Erachtens in ein ganz zentrales
Recht des Parlaments, das Haushaltsrecht,
eingegriffen, was naturlich ein zentrales Ele-
ment der deutschen Demokratie ist. Ich ver-
weise auf Art. 20 GG.

Zur Problematik der Ewigkeit bzw. zur
weiteren Verbindlichkeit habe ich eben schon
etwas gesagt. Es wird nicht dadurch besser,
dass der Vertrag volkerrechtlich weiter bin-
dend ist und vom EuGH Uberprift und
durchgesetzt werden kann.

Priska Hinz (Herborn) (BUNDNIS 90/DIE
GRUNEN): Ich habe zwei Fragen an Herrn
Professor Dr. Herrmann. Wir haben in der
ersten Runde heute mehrfach Uber den Alt-
schuldentilgungsfonds gesprochen. Das ist
etwas anderes als die Euro-Bonds, die land-
laufig diskutiert werden. Ich mdchte wissen,
ob aus lhrer Sicht die Einfihrung eines sol-
chen Altschuldentilgungsfondspaktes, wie er
vom Sachverstéandigenrat vorgeschlagen
wird, europarechtlich zulassig ist.

Auch die zweite Frage resultiert aus den
Diskussionen von heute Vormittag. Es wurde
mehrfach davon gesprochen, dass die Politik
der EZB uber die rechtlich zulassigen Mog-
lichkeiten der Geldpolitik hinausgeht und
dass sie in die Fiskalpolitik eingreift. Welche
rechtlichen Beschrankungen sehen Sie fir
die Aktionen der EZB, die sie bislang wah-
rend der Schuldenkrise gemacht hat? Ware
eine Banklizenz rechtlich méglich?
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Sachverstandiger Prof. Dr. Christoph
Herrmann (Universitat Passau): Zunéachst
zum Altschuldentilgungsfonds und dessen
europarechtlicher Zulassigkeit: Das berihrt
die heute schon haufig genannte Norm des
Art. 125 AEUV und ist insoweit nattrlich in
gewissem Umfang wesensverwandt mit den
Fragen nach den Euro-Bonds. Inwieweit eine
solche Einrichtung, wie sie der Sachverstan-
digenrat im November vorgeschlagen hat,
europarechtlich zuldssig ist oder nicht, lasst
sich letztlich erst dann beurteilen, wenn man
die konkrete Ausgestaltung, die gewahlt wird,
kennt. Ich bin der festen Uberzeugung, dass
eine europarechtskonforme Ausgestaltung
moglich ware, und zwar dann, wenn sie in
einer der EFSF und dem ESM &hnelnden
Weise erfolgen wirde. Es ware mdglich,
dass, wie der Sachverstandigenrat es vorge-
schlagen hat, im Rahmen einer Roll-over-
Phase von etwa funf Jahren die Uber die
60 Prozent Verschuldung hinausgehenden
Anteile der Schuldenstande der Mitglied-
staaten der Euro-Zone auf einen zu grin-
denden Fonds Ubergewalzt wirden, der sich
selbst wiederum an den Finanzméarkten re-
finanzieren und dort Uber eine gesamt-
schuldnerische Haftung aller Mitgliedstaaten
besichert wirde. Das ware nach meiner Les-
art des Art. 125 Abs. 1 AEUV keine unmittel-
bare Haftung fur Schulden der Mitgliedstaa-
ten, sondern es wirde fur die Schulden des
Tilgungsfonds gehaftet werden. Technisch
wirde dieser Kredite an die jeweiligen Mit-
gliedstaaten gewahren.

Im Ubrigen fiel heute schon die Zahl von
einer Haftung von tber 2 Billionen Euro, die
die Bundesrepublik Deutschland Uberneh-
men wirde. Dabei darf man nicht unberick-
sichtigt lassen, dass die Bundesrepublik mit
insgesamt etwa 900 Milliarden Euro zu den
Schulden dieses Fonds beitragen wirde. Der
Art. 125 Abs.1 AEUV unterscheidet doch
sehr deutlich hinsichtlich einer direkten Haf-
tung im Sinne eines Automatismus. Die grie-
chischen Glaubiger kdnnen nicht einfach die
Haftung der Bundesrepublik Deutschland
einfordern, nur weil Griechenland und
Deutschland gemeinsam in einer Wahrungs-
union sind. Das schlieRt der Artikel eindeutig
aus. Er schlie3t auch aus, dass wir eine Ga-
rantie gegeniiber den Glaubigern von ande-
ren Staaten Ubernehmen. Er schlie3t aber
nicht Konstruktionen aus, wie sie bisher ge-
wahlt worden sind, wie die EFSF und den
ESM. Dazu bedarf es auch nicht des Art. 136

Abs. 3 im Hinblick auf den ESM. Der hat nur
klarstellende Wirkung.

Er hat allerdings trotzdem gleichzeitig in
dieser Richtung Potenzial; denn Art. 136
Abs. 3 AEUV in der zukiinftigen Fassung
besagt nicht explizit, was unter einem sol-
chen Stabilititsmechanismus zu verstehen
ist. Bereits jetzt ist es so, dass die Regelun-
gen des ESM mit denen des Fiskalpakts,
jedenfalls auf der Ebene der beiden Pra-
ambeln, miteinander dahin gehend verknipft
sind, dass an ESM-Darlehen zukinftig nur
jemand partizipieren darf, der tatsachlich die
Verpflichtungen nach dem Fiskalpakt umge-
setzt hat. Eine vergleichbare Integration von
Verpflichtungen nach einem maoglichen Alt-
schuldentilgungsfonds, also entsprechende
Ruckfuhrungsverpflichtungen, eine mdogliche
Besicherung durch Tax Farming oder &hn-
liche Dinge - der Sachverstéandigenrat hat
bisher nur angedeutet, was da mdoglich
wére -, konnte man durchaus im Rahmen
eines Stabilitatsmechanismus, der dann uni-
verseller verstanden ware, durchfiihren.

Im Ubrigen ist darauf hinzuweisen, dass
nach Art. 125 Abs. 2 AEUV auch die Még-
lichkeit besteht, durch Sekundarrechtsakte
der Europaischen Union die in den Art. 123
bis 125 AEUV enthaltenen Verbote klarstel-
lend zu regeln. Das heil3t, es bestinde die
Mdoglichkeit - dafir bedarf es nur einer quali-
fizierten Mehrheit -, festzulegen, was mit
diesen Verboten tatséchlich gemeint ist. Das
hat mit Blick auf Art. 123 und 124 in den
90er-Jahren bereits stattgefunden. Mit Blick
auf Art. 125 hat man das bisher fir nicht n6-
tig erachtet.

Zur zweiten Frage, was die EZB-Mal3-
nahmen zur Bewaltigung der Krise angeht,
ware aus meiner Sicht zundchst darauf hin-
zuweisen, dass die Européische Zentralbank
mit einer Unabhéngigkeit ausgestattet ist und
selber die Geldpolitik fur die Euro-Zone fest-
legt und implementiert. Sie hat also in einem
gewissen Umfang einen Anspruch auf eine
Einschatzungsprarogative dartber, was die
geldpolitischen Instrumente sind, was die
geldpolitischen Zwischenziele sind und mit
welchen Mitteln sie bzw. das Euro-System
diese erreichen will. Es ist nach dem Statut
der Europaischen Zentralbank und dem
Europdischen System der Zentralbanken
ohne Zweifel zulassig, dass die Européische
Zentralbank und das Euro-System insgesamt
Staatsanleihen der Mitgliedstaaten der Euro-
Zone ankaufen. Das ist ein traditionelles

DEUTSCHER BUNDESTAG - STENOGRAFISCHER DIENST



Haushaltsausschuss
[88. Sitzung am 7. Mai 2012]

56

Instrument der Geldpolitik, das im Ubrigen
auch die Bundesbank in der Vergangenheit
genutzt hat und das der Bundesbank auch
nie verboten war.

Daher bewegt sich, so denke ich, die EZB
hier auf einem rechtlich sicheren Gelauf,
jedenfalls solange sie die Interventionen an
den Staatsanleihemarkten geldpolitisch be-
grindet und ihr Handeln nicht damit begriin-
det, dass sie verhindern will, dass einer der
Mitgliedstaaten pleitegeht. Herr Siekmann
hatte heute Vormittag schon darauf hinge-
wiesen, dass er Bedenken hinsichtlich der
rechtlichen Konformitat der ungewohnlichen
MaRnahmen héatte, also der Zweijahres- oder
Dreijahrestender, die im vergangenen halben
Jahr angestrengt worden sind. Fir diese
MalRnahmen gilt meine Argumentation umso
mehr, als hier tatséchlich keinerlei auch nur
mittelbarer Ankauf von Staatsanleihen statt-
findet. Was die Banken letztlich mit diesem
Geld machen, ist ihnen selbst Uberlassen.
Die EZB begrindet auch diese Malinahmen
mit der Sicherstellung der Transmission
geldpolitischer Impulse. Ich denke, es ist
dem Respekt vor der Unabhangigkeit der
Europdischen Zentralbank, aber auch der
Deutschen Bundesbank geschuldet, dass
man sich auch in der rechtlichen Bewertung
dieser Malinahmen in gebihrender Weise
zurlickhalt, weil diese Institutionen hier eine
sehr weitgehende Einschatzungsprarogative
geniel3en.

Siegfried Kauder (Villingen-Schwennin-
gen) (CDU/CSU): Immer dann, wenn das
Bundesverfassungsgericht ein vom Deut-
schen Bundestag verabschiedetes Gesetz
als verfassungswidrig aufhebt, feixen einige:
Ihr kriegt es halt nicht hin, ihr kénnt das
nicht. - Das Bundesverfassungsgericht be-
steht aber nicht aus einer Person, die ent-
scheidet, sondern es entscheiden acht
Richter, und nicht immer fallt die Entschei-
dung einstimmig aus.

Jetzt sitzt hier die Creme de la Creme des
Verfassungsrechts. Ich habe ein Problem:
Ich darf nur eine Person fragen. Die Treffer-
quote ware hoéher, wenn ich acht Personen
fragen durfte.

Herr Professor Dr. Kaufmann, in der ge-
samten Diskussion Uber die Rettungsschirme
haben sich mir folgende grundsatzliche Fra-
gen gestellt: Was darf ein Ausschuss im
Deutschen Bundestag entscheiden? Was
muss das Plenum entscheiden? Diese Fra-

gen sind fir mich weiterhin unbeantwortet.
Konkret: Wird das, was wir in 8 5 Abs. 1 und
2 des Entwurfes des ESMFIinG festlegen
wollen, verfassungsrechtlich halten, dass
namlich einige Entscheidungen vom Aus-
schuss zu treffen sind, insbesondere wenn
etwas der vorherigen Zustimmung bedarf?

Zweite Frage: Im StabMechG haben wir
das Ruckholrecht des Plenums festgelegt. In
diesem Gesetzentwurf fehlt ein solches
Recht. Jetzt kann man der Meinung sein:
Dieses Recht gilt generell, also immer. Aber
als Verfassungsrichter kdnnte man doch im
Umkehrschluss zu dem Ergebnis kommen:
Wenn das Ruckholrecht in den vorherigen
Gesetzen verankert war und im aktuellen
nicht, dann gilt es nicht mehr.

Sachverstandiger Prof. Dr. Marcel
Kaufmann (Freshfields Bruckhaus Deringer):
Herr Kauder, das Bundesverfassungsgericht
hat - in dieser Klarheit erstmals - eindeutige
Leitlinien hinsichtlich des Verhaltnisses zwi-
schen Plenum und Ausschiissen aufgestellt.
Es hat zun&achst mit Blick auf die betroffene
Sachmaterie, also mit Blick auf die europai-
sche Integration und auf HilfsmalZnahmen
auf europdischer Ebene, klargestellt, dass
der Bundestag die Budget- und die Integra-
tionsverantwortung als Staatsorgan wahr-
nehmen muss, und zwar auch in einem
System intergouvernementalen Regierens.
Das betrifft das Verhaltnis zwischen Parla-
ment und Regierung.

Das Bundesverfassungsgericht hat in
einem zweiten Schritt das Selbstorganisa-
tionsrecht des Parlaments betont. Es hat in
diesem Zusammenhang klargestellt - das
betrifft jetzt die Verhaltnisse innerhalb des
Parlaments, also das Verhdltnis zwischen
Plenum und Ausschissen -, dass die Dele-
gation von Befugnissen des Plenums, bezo-
gen auf samtliche Funktionen des Parla-
ments im parlamentarischen Verfassungs-
staat, grundsatzlich zulassig ist und dass
auch die Delegation von Entscheidungs-
befugnissen vom Plenum an einen Aus-
schuss zulassig sein kann. Ein solcher Aus-
schuss kann - auch das kdnnen wir der Ent-
scheidung des Bundesverfassungsgerichts
entnehmen - ein 9er-Gremium sein, also ein
Gremium, das - gerade noch - die Anforde-
rungen an die Spiegelbildlichkeit, an die Re-
prasentativitdt seiner Zusammensetzung
erfullt, indem es die Mehrheitsverhaltnisse
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des Plenums widerspiegelt und indem es
jede Fraktion vertreten sein lasst.

Das sind die Grundséatze, an denen wir
uns orientieren mussen.

Das Bundesverfassungsgericht hat aller-
dings auch gesagt, dass jede solche Delega-
tion einer sachlichen und einer organisatori-
schen Rechtfertigung bedarf. Die sachliche
Rechtfertigung muss sich auf die Sach-
gesetzlichkeiten der jeweiligen Materie, der
jeweiligen Entscheidung beziehen. Organi-
satorische Rechtfertigung bedeutet, dass die
Anforderungen an die Spiegelbildlichkeit der
Zusammensetzung eingehalten  werden.
AuRerdem muss geregelt sein, wie eine be-
stimmte Sachmaterie vom Plenum zu einem
solch kleinen Gremium gelangt. Diesen An-
forderungen galt es Rechnung zu tragen.

Meine globale Einschatzung der Beteili-
gungsmechanismen: Ich glaube, dass diese
Anforderungen im vorliegenden Entwurf des
ESMFInG erfullt werden. Danach sieht der
Gesetzentwurf eine klare Stufenfolge vor, mit
der die grundsatzliche Verantwortung des
Plenums fur die maRgeblichen Entscheidun-
gen festgeschrieben ist. Er sieht auf einer
zweiten Ebene die Zustandigkeit des Haus-
haltsausschusses vor, die, summarisch be-
trachtet, eher der Konkretisierung der Um-
setzung einmal getroffener Grundsatz-
entscheidungen auf der européischen Ebene
dient.

Dieser Gesetzentwurf sieht auRerdem ein
Sondergremium vor. Dieses Sondergremium
ist in seinen Kompetenzen beschrankt auf
den klaren, anerkannten Fall des Ankaufs
von Staatsanleihen auf dem Sekundarmarkt.
AuRerdem ist es mit verschiedenen organi-
satorischen Sicherungsmechanismen ausge-
stattet. Es wird insbesondere die Spiegelbild-
lichkeit festgeschrieben, so wie sie vom
Verfassungsgericht bestétigt wurde. Zum
Verfahren der Befassung wurde klargestellt,
dass, anders als im bisherigen Gesetz, keine
Regelvermutung gelten darf, sondern dass
es stets der jeweiligen konkreten Entschei-
dung bedarf.

Sie haben zwei konkrete Konstruktions-
merkmale herausgegriffen. Das erste ist die
Rickholbarkeit, und das zweite betrifft die
Frage: Wie sieht es insbesondere mit den
Kompetenzen aus, die sich, wenn man jetzt
auf den Vertrag schaut, im Spannungsver-
haltnis zwischen Art. 13 Abs. 2 und Art. 13
Abs. 3 des ESM-Vertrages abspielen.

Ich fange mit dem Rickholrecht an. Aus
meiner Sicht war das Vorhandensein eines
Ruckholrechts fiir das Bundesverfassungs-
gericht kein malfgeblicher Gesichtspunkt
dafir, die VerfassungsmaRigkeit des Son-
dergremiums zu bejahen. Anders ausge-
drickt: Far mich hangt die Verfassungs-
maRigkeit der Regelungen zum Sondergre-
mium nach 8§ 6 des Entwurfs des ESMFInG
nicht davon ab, ob es ein Ruckholrecht des
Plenums gibt. Denn, notabene, es gibt ja ein
Ruckholrecht: Gibt es im Sondergremium
eine Mehrheit dafiir, besteht die Mdglichkeit,
eine Entscheidung an das Plenum zuriickzu-
verweisen. Das heil3t, es gibt keine irrever-
siblen Zuweisungen.

Fur mich hat sich, ehrlich gesagt, immer
die Frage gestellt, wie ein solches Ruckhol-
recht eigentlich organisiert werden soll.
Wenn man als Kompetenzkriterium fur das
Sondergremium ausdriicklich festschreibt -
das ist, wie ich finde, handwerklich Uberzeu-
gend gemacht -, dass eine Angelegenheit
dann zum Sondergremium gehért, wenn
bereits die Tatsache der Beratung und Be-
schlussfassung geheim zu sein hat, dann
stellt sich natirlich die Frage, wie die Aus-
Ubung des Riuckholrechts des Plenums in
einer entsprechenden Situation praktisch
funktionieren soll.

Von der Mechanik des Gesetzentwurfes
und von der Fassung des Tatbestandes der
Geheimhaltungsbedurftigkeit her finde ich es
insofern konsequent, dass ein solches Rick-
holrecht nicht vorgesehen ist. Mir reicht es
auch unter legitimatorischen Gesichtspunk-
ten aus, dass eine Mehrheit im Sondergre-
mium die Moglichkeit hat, die Angelegenheit
ans Plenum zurickzuverweisen. Jede Ent-
scheidung, sei es im Plenum oder im Son-
dergremium, wird von einer Mehrheit getrof-
fen. Wenn man die Spiegelbildlichkeit des
Sondergremiums ernst nimmt, dann muss
eine Mehrheitsentscheidung in diesem Gre-
mium ausreichen, um eine Sache zur Not
ans Plenum zurickzuverweisen. Minderhei-
tenbefugnisse hat das Bundesverfassungs-
gericht ausdriicklich nicht gefordert.

Wie sieht es mit den Kompetenzen des
Haushaltsausschusses aus? Ich glaube,
dass es guttut, sich von dem Grundsatz lei-
ten zu lassen, dass der Haushaltsausschuss
hier nur Entscheidungen konkretisierender
oder umsetzender Natur trifft. Die zentrale
Frage dabei ist, wie es um das Verhaltnis
zwischen den Entscheidungen auf européi-
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scher Ebene - auf der einen Seite gemaf
Art. 13 Abs. 2 die grundsatzliche Gewéhrung
einer Stabilitatshilfe in Form einer Finanz-
hilfefazilitdét und auf der anderen Seite die
Entscheidungen, denen der Haushaltsaus-
schuss vorher zustimmen muss, namlich
Aushandlungen und Beschluss Uber die In-
halte des MoU - tatsachlich bestellt ist.

Ich personlich glaube, dass das Bundes-
verfassungsgericht dem Haushaltsausschuss
grundsatzlich ein hoheres Legitimations-
niveau als dem Sondergremium einrdumt.
Das Bundesverfassungsgericht hat klar zu
erkennen gegeben, dass es dem Haushalts-
ausschuss schon aufgrund seiner Grol3e
eine héhere demokratisch-parlamentarische
Dignitat seiner Entscheidungen zubilligt. Der
Haushaltsausschuss ist grol3er als das Son-
dergremium. Er bietet mehr Raum fir den
parlamentarischen Dialog, fur die parlamen-
tarische Debatte - ein Kernstiick der Demo-
kratie -, die sozusagen legitimatorische
Funktion hat. Insofern darf das Parlament
dem Haushaltsausschuss grundsatzlich Ent-
scheidungen zuweisen, die von hdherem
Gewicht sind als die, die es einem kleinen
Gremium wie dem Sondergremium zuweist.
Ich denke, dass das Verfassungsgericht das
akzeptieren wird.

Eine weitere Anmerkung: Aus legitimato-
rischer Sicht ist es gut, sicherzustellen, dass
bei grundsatzlichen Entscheidungen Uber die
Gewahrung einer Finanzhilfefazilitat, also bei
Entscheidungen, die der Zustimmung des
Plenums bedurfen, die wesentlichen Para-
meter dieser Hilfe - welche Finanzhilfefazilitat
wird am Ende tatsachlich gewahrt, und in
welcher GroRenordnung geschieht dies? -
vom Plenum konsentiert werden. Fir mich
spricht der Wortlaut des Art. 13 Abs. 3 ESM-
Vertrag klar fur folgende Aufteilung: Grund-
satze gehdren zur Kompetenz des Plenums;
deren Umsetzung sollte auf der Grundlage
eines MoU auf der Ebene des Haushaltsaus-
schusses stattfinden.

Rolf Schwanitz (SPD): Meine Frage
richtet sich an Professor Mayer und an Pro-
fessor Siekmann.

Auch ich moéchte die haushaltspolitische
Gesamtverantwortung des Deutschen Bun-
destages im Zusammenhang mit der gean-
derten Qualitat der Gewahrleistungen im
ESM hinterfragen. Wenn ich es richtig sehe,
sind die Gewahrleistungen im ESM wesent-
lich anders geregelt. Noch ist die Situation

so, dass quasi der Bund eine Anleihe des
EFSF gewahrleistet. Mit dem ESM wird es
kinftig so sein, dass die Deckung eines Ka-
pitalabrufs gewahrleistet sein muss. Im ESM-
Vertrag ist davon die Rede, dass das betref-
fende ESM-Mitglied seine Schuld gegeniiber
dem ESM innerhalb einer vertretbaren Zeit
begleicht. Kann sich der Haushaltsgesetzge-
ber, auch im Hinblick auf die mittlerweile
vorliegenden Verfassungsgerichtsurteile, so
weit binden, selbst wenn im Entwurf des
Ausfiihrungsgesetzes, des ESM-Finanzie-
rungsgesetzes, der Betrag von etwa 168 Mil-
liarden Euro, mit dem sich Deutschland am
Gesamtbetrag des abrufbaren Kapitals des
ESM beteiligt, fixiert ist?

Sachverstandiger Prof. Dr. Franz C.
Mayer (Universitat Bielefeld): Ich mdchte
eine Vorbemerkung machen: Der Haushalts-
gesetzgeber bindet sich ja auch noch in an-
deren Fragen. Gelegentlich wird in der Dis-
kussion Ubersehen, dass der Haushalts-
gesetzgeber, namlich der Bundestag, mit der
nationalen Schuldenbremse etwas unwie-
derbringlich aus der Hand gegeben hat; denn
die nationale Schuldenbremse kann er allein
nicht mehr aus der Welt schaffen. Dazu
braucht er auch den Bundesrat. Der verfas-
sungsandernde Gesetzgeber ist bekanntlich
Bundestag und Bundesrat. Ich glaube, fur
unser Thema konnte auch eine Rolle spielen,
dass von dem, was an Substanz sozusagen
noch da ist, durch die nationale Schulden-
bremse auch schon etwas unwiederbringlich
weggegeben wurde.

Dann zu dem Punkt, den Sie angespro-
chen haben: Dadurch, dass man diesmal
wirklich Geld einzahlt, stellen sich die Dinge
vielleicht anders dar. - Hier ist es hilfreich,
sich an das zu erinnern, was ich fur den rich-
tigen roten Faden in der Rechtsprechung des
Verfassungsgerichts zu diesen Themen
halte. Das Verfassungsgericht hat im Urteil
zum Euro-Rettungsschirm ausgefiihrt, dass
es doch einen erheblichen politischen Ein-
schatzungs- und Gestaltungsspielraum des
Haushaltsgesetzgebers gibt. Ich glaube,
dass dieser, auch was die Hohe der Belas-
tung fir den Bundeshaushalt angeht, bei
weitem noch nicht ausgeschopft ist. Sicher-
lich sind wir nicht mehr im Bereich von Ge-
wahrleistungstbernahmen. Gleichwohl sind
die GrolRenordnungen, um die es hier geht,
doch ganz andere. Das glaube ich aus zwei
Grunden:
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Erstens. Wir reden viel Uber Verfassungs-
richter-Interviews. Aber solange diese Inter-
views nicht in der Amtlichen Sammlung ab-
gedruckt sind, sind es nur Beitrdge zur De-
batte. Ich will trotzdem ein Interview erwah-
nen, das der Verfassungsrichter Huber ge-
geben hat. Zu der Frage ,Ab wann wird es
denn verfassungsrechtlich bedenklich?* hat
er gesagt: wenn die Belastung die GréRRen-
ordnung eines Bundeshaushalts hat. - Das
ist eine Aussage, die im Raum ist. Dem stelle
ich aber gegeniiber, dass in der mindlichen
Verhandlung zum  Euro-Rettungsschirm
greifbar war: Die Richter hatten gern eine
konkrete Zahl gehabt. Aber die ist einfach
nicht abstrakt und generell bestimmbar.

Zweitens. Ich habe gesehen, dass der
Kollege Herrmann in seiner Stellungnahme
einmal durchgerechnet hat, was da wirklich
an Belastung ubrig bleibt. Das sind Zahlen,
die weit unter dem liegen, was sogar Herr
Huber in dem Zeitungsinterview erwahnt hat.
Von daher glaube ich insgesamt, dass wir
auf der sicheren Seite sind - trotz der zuge-
gebenermalRen anderen Konstruktionsweise
des ESM.

Ein letzter Punkt dazu: Es wird vielfach
eine Passage aus dem Verfassungsgerichts-
urteil zum Euro-Rettungsschirm zitiert. In der
Rdnr. 128 heifl3t es:

Daher dirfen keine dauerhaften
volkervertragsrechtlichen  Mecha-
nismen begrindet werden, die auf
eine Haftungsibernahme fur Wil-
lensentscheidungen anderer Staa-
ten hinauslaufen...

Hier meine ich, dass man deutlich unter-
scheiden muss: Werden dauerhafte Hilfs-
maflnahmen gewahrt, oder wird ein dauer-
hafter Mechanismus geschaffen, in dessen
Rahmen zeitlich befristete HilfsmalRnahmen
moglich sind? Ich glaube, das Letztere ist
richtig. Der Umstand, dass wir das Ganze
hier auf eine dauerhafte volkervertragsrecht-
liche Grundlage stellen, ist deutlich von dem
Umstand zu trennen, dass die HilfsmaRnah-
men nach wie vor konditioniert, zeitlich be-
fristet, engmaschig begleitet sind. Das sollte
reichen.

Sachverstandiger Prof. Dr. Helmut
Siekmann (Institute for Monetary and Finan-
cial Stability): Die Ausfihrungen des Bun-
desverfassungsgerichts im Urteil zur Grie-
chenland-Hilfe sind nicht ganz klar. Der eben
vom Kollegen Mayer zitierte Satz deutet be-

reits darauf hin, dass man bei diesem Me-
chanismus wegen der schwer kalkulierbaren
Folgewirkungen schon Bedenken haben
kénnte dahin gehend, dass erhebliche Be-
trage abgerufen werden kénnen, ohne dass
das Parlament im Einzelnen gefragt wird. In
der Rdnr. 128 fiihrt das Bundesverfassungs-
gericht auch aus:

Soweit Uberstaatliche Vereinbarun-
gen getroffen werden, die aufgrund
ihrer GréRenordnungen fir das
Budgetrecht von struktureller Be-
deutung sein konnen, etwa durch
Ubernahme von Burgschaften ...
oder durch Beteiligung an entspre-
chenden Finanzsicherungssyste-
men, bedarf nicht nur jede einzelne
Disposition der Zustimmung des
Bundestages; es muss dartber hi-
naus gesichert sein, dass weiterhin
hinreichender parlamentarischer
Einfluss auf die Art und Weise des
Umgangs mit den zur Verfligung
gestellten Mitteln besteht.

Das heif3t, auch die Mittelverwendung muss
vom Bundestag im Einzelnen kontrolliert
werden kdnnen.

Diese Formulierungen sprechen doch
dafir, dass man in Bezug auf die neue Kon-
struktion erhebliche Bedenken haben konnte.

Etwas weiter in dem Urteil befasst sich
das Bundesverfassungsgericht mit der Frage
von Obergrenzen fur Garantieibernahmen.
Ein genehmigtes Kapital, das unter Umstén-
den nachgeschossen werden muss, lauft auf
eine Garantieiibernahme hinaus. An dieser
Stelle haben die Richter die Frage noch of-
fengelassen, haben aber Schrifttum zitiert, in
dem vereinzelt doch Bedenken geéauRert
worden sind, obwohl Art. 115 GG keine be-
tragsmaRige oder materielle Grenze fir Ga-
rantielbernahmen enthalt. Anders als die
sogenannte Schuldenbremse oder auch die
vorherigen Regelungen Uber die Kreditauf-
nahme, die materielle Grenzen enthielten,
sieht das Grundgesetz keine materielle
Grenze fiir die Ubernahme von Biirgschaften
vor. Die Richter haben das als Problem auf-
geworfen, sind aber zu dem Schluss ge-
kommen, dass sie das an dieser Stelle nicht
zu entscheiden brauchen. Demnach ist aber
damit zu rechnen, dass sie sich dazu aulRern
werden, wenn das relevant wird.

Wenn man diese beiden Stellen zusam-
men betrachtet, kommt man zu dem Ergeb-
nis, dass das Ganze nicht véllig unbedenk-
lich ist. Es ist nicht eindeutig. Die Folgen sind
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teilweise offengelassen. Es ist aber damit zu
rechnen, dass das Bundesverfassungs-
gericht in dem Punkt doch Bedenken haben
konnte.

Florian Toncar (FDP): Ich habe zwei
Fragen an Herrn Professor Hade. - Herr
Professor Hade, Sie schreiben in Ihrer Stel-
lungnahme auch einige Satze zum Thema
der Ubergangsfristen bei der Umsetzung der
Verpflichtungen aus dem Fiskalpakt, aul3ern
sich zu der Frage, ob die Schuldenbremse
anzupassen ware, und verweisen dabei auf
die in Art. 3 des Vertrages Uber Stabilitat,
Koordinierung und Steuerung in der Wirt-
schafts- und Wahrungsunion enthaltenen
Begriffe ,Anndherung” und ,Fortschritte®. Ich
wirde von lhnen gern wissen, wie ausle-
gungsfahig die Bestimmungen zur Einfih-
rung der neuen Verschuldungsobergrenzen
im Vertrag sind, welche Spielrdume diese
Vertragsformulierungen lassen. Aus unserer
Sicht wére es eher eine Schwéache des Ver-
trages, wenn er sehr auslegungsfahig ware.
Vielleicht kénnen Sie uns noch etwas dazu
sagen, wie viel Gestaltungsspielraum sich
hinter diesen beiden Begriffen, die Sie an-
gefihrt haben, verbirgt und ob das Ergeb-
nisse zulasst, die unsere Schuldenbremse
tangieren.

Die zweite Frage betrifft den Sonderfall
des Gremiums gemal § 10 a FMStFG; ich
darf Vorsitzender dieses Gremiums sein.
Was die Parlamentsbeteiligung angeht, ha-
ben wir hier eine Regelung ibernommen, die
ahnlich der Regelung im StabMechG ist. Ich
wirde Sie bitten, mit Blick auf eine genaue
rechtliche Prifung im Gesetzgebungsverfah-
ren auszufihren, worin die Unterschiede
bestehen zwischen dem intergouvernemen-
talen System im StabMechG und dem rein
innerstaatlichen Regelungskreis des Finanz-
marktstabilisierungsfondsgesetzes, was so-
zusagen eine etwas schwéachere parlamenta-
rische Beteiligung im Bereich des Finanz-
marktstabilisierungsfondsgesetzes zulasst.

Sachverstandiger Prof. Dr. Ulrich Hade
(Europa-Universitat Viadrina Frankfurt/Oder):
Ich wollte in meiner schriftlichen Stellung-
nahme nicht pauschal behaupten, dass unter
keinen Umstanden irgendwelche Anpassun-
gen der deutschen Rechtslage erforderlich
werden kdnnten. Manches ist noch nicht klar,
zum Beispiel der Korrekturmechanismus, der
im Fiskalpakt erwéhnt ist. Man braucht also

noch etwas mehr Informationen als die, die
man dem Text des Fiskalpakts direkt ent-
nehmen kann, um definitiv sagen zu kénnen,
ob Anpassungsbedarf besteht oder nicht.

Worauf ich in der schriftlichen Stellung-
nahme aber eingehen wollte, war eine
grundsatzliche Frage, die auch zu Beflrch-
tungen insbesondere bei den Landern ge-
fuhrt hat. Die Lander haben sich namlich
darauf eingestellt, dass sie die Schulden-
bremse erst 2020 einhalten missen. Hier ist
aber im Hinblick auf die Umsetzung von 2014
die Rede. Es gibt die Pflicht zur Umsetzung
innerhalb eines Jahres. Wenn Herr Danckert
recht behélt und sich das Ganze durch ver-
fassungsgerichtliche Verfahren verzoégert,
wird sich das noch nach hinten schieben. Es
ist vorgesehen, dass ein Jahr nach In-
krafttreten die Pflicht besteht, entsprechende
Schuldenbremsen im jeweiligen nationalen
Recht zu verankern. Das bedeutet aber nicht,
dass in jedem Mitgliedstaat auf den Punkt
genau zu diesem Zeitpunkt bereits die
Schuldenbremse vollinhaltlich wirken muss.
Aus den zugegebenermallen etwas vagen
Begriffen wie dem Begriff ,Annaherung“, den
man nun nicht ganz exakt bestimmen kann,
ergibt sich, so meine ich jedenfalls, auch fir
Deutschland durchaus die Méglichkeit, dass
man es bei den Ubergangsfristen, die
Art. 143 d GG vorsieht, belasst. Ob man das
im Hinblick auf das, was noch zu klaren ist -
Korrekturmechanismus oder dergleichen -,
zeitlich noch ein wenig vorziehen muss oder
nicht, kann ich jetzt nicht definitiv sagen.
Aber jedenfalls eine Punktlandung des Bun-
des oder der Lander, was die Frage angeht,
dass das innerhalb eines Jahres umzusetzen
ist, kann ich nicht erkennen. Von daher sehe
ich in diesen Formulierungen hier schon
einen recht deutlichen Spielraum.

Zu dem ganz anderen Thema des Son-
derfalls des § 10 a FMStFG haben Sie schon
auf einen Unterschied hingewiesen. Das
Bundesverfassungsgericht hebt in seinen
Urteilen das intergouvernementale Regieren
hervor, wahrend es sich hier um einen rein
innerstaatlichen Sachverhalt handelt. Das
Urteil zu den Verfassungsbeschwerden zur
Griechenland-Hilfe und zum Euro-Rettungs-
schirm und das Urteil zum Sondergremium
beziehen sich nicht direkt auf eine solche
Situation, die der Finanzmarktstabilisie-
rungsfonds mit der rein innerstaatlichen Ban-
kenrettung zu bewéltigen hat. Schon deshalb
kann man zweifeln, ob die Grundsétze, die
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Entscheidungen aufgestellt hat, eins zu eins
auf solche rein innerstaatlichen Sachverhalte
Ubertragen werden kdnnen oder Ubertragen
werden muissen.

Wenn man aber davon ausgeht, dass bei
der innerstaatlichen Bankenrettung sehr
grof3e Betrage in Rede stehen kénnen, dann
kann man nicht ausschlieRen - das Bundes-
verfassungsgericht entwickelt seine Recht-
sprechung ja fort -, dass es auch innerstaat-
liche Sachverhalte gibt, auf die man den
Grundsatz der haushaltspolitischen Gesamt-
verantwortung entsprechend  Ubertragen
muss. Nur denke ich, dass es hier insofern
um eine ganz andere Sache geht, als es sich
um eine, soweit ich das Uberblicken kann,
neue Erfindung handelt, namlich um die
Sperre einer Kreditaufnahmeerméchtigung.
Bisher gibt es die qualifizierten Sperrver-
merke, die dazu fuhren, dass dieser Aus-
schuss Uber bestimmte Ausgaben entschei-
den kann. Aber dass der Ausschuss darlber
entscheiden kann, ob bestimmte Kredite
aufgenommen werden, dirfte wohl einiger-
mafden neu sein. Wenn man das grundsatz-
lich fur zulassig halt, wozu ich neige - warum
sollte das Parlament eine solche Regelung
nicht treffen dirfen? -, muss man sehen: Die
Sperre einer Kreditaufnahmeerméchtigung
ist etwas anderes als eine Gewahrleistungs-
ermachtigung, wie sie in den Gesetzen zur
Griechenland-Hilfe und zum Euro-Rettungs-
schirm enthalten ist, sodass man im Einzel-
nen prifen muisste, ob hier tatsachlich die
gleiche Gefahrdungslage besteht wie bei den
Gewabhrleistungen, die man fir Griechenland
oder andere Staaten Gibernimmt.

Hier geht es darum, dass mit den Kredi-
ten, die aufgenommen werden sollen, be-
stimmte MalRnahmen des Finanzmarktstabili-
sierungsfonds finanziert werden. Ohne das
jetzt wirklich detailliert und im Einzelnen ge-
pruft zu haben, wirde ich einmal behaupten,
dass es sich doch um mdglicherweise nicht
mit dem gleichen Risiko behaftete MalRnah-
men handelt wie im Zusammenhang mit der
Griechenland-Hilfe, sodass ich hier zu dem
Ergebnis komme, dass es mdoglicherweise
ein Fall ist, in dem der Bundestag sich nicht
zwingend beteiligen misste. Man kann diese
Sperre vorsehen, aber man muss sie nicht
vorsehen. Wenn man sie aus verfassungs-
rechtlichen Grinden nicht vorsehen muss,
dann ist die Situation anders; dann wirde ich
auch die Regelung der Beteiligung - Plenum,

§ 10 a FMStFG - sehr viel starker in den Be-
urteilungsspielraum des Bundestages stellen,
als wenn es sich um einen Fall handelt, in
dem das Bundesverfassungsgericht aus
Grinden des Demokratieprinzips das Han-
deln des Plenums fordert.

Manuel Sarrazin (BUNDNIS 90/DIE
GRUNEN): Ich habe noch anderthalb Fragen
an Professor Mayer. Zunéchst geht es um
die Notwendigkeit von Plenarvorbehalten,
bevor ein Kreditprogramm fiir einen Euro-
Staat beschlossen wird. Herr Professor
Mayer, dazu haben Sie gerade gesagt, dass
Sie daran zweifeln, dass der Plenarvorbehalt
bei der Grundsatzentscheidung und am Ende
nur eine Ausschussentscheidung ausreichen
wirden. Ich finde diese Argumentation
eigentlich ganz schlussig. Ich habe das im-
mer so verstanden, dass es dem Gericht
darum geht, ob die Risikoabwagung, die
Prognoseentscheidung dariber, ob das
Ganze gut geht oder nicht, nachvollziehbar
und einigermalfien stimmig ist, dass der Ge-
setzgeber eine Prognoseentscheidung tref-
fen kann. Daflr brauchen wir natirlich das
Motion. Wenn man als Plenum nicht weif3,
welche Reformen in einem Land X vorgese-
hen sind, dann kann man die Entscheidung
nicht unbedingt treffen.

Fur mich leitet sich daraus die Frage ab,
inwieweit man eine Plenarbefassung fir eine
Grundsatzentscheidung braucht, wenn man
nachher noch den Plenarvorbehalt beziglich
der letztendlichen Risikoabschatzung hat.
Die Frage ist also, ob es nicht viel logischer
ware, am Ende eine Plenarentscheidung zu
haben und vorher die Mdglichkeit zur Stel-
lungnahme, Uber die das Plenum oder auch
ein Ausschuss seine Meinung einbringen
kann, wie wir es beispielsweise in Art. 23 GG
bei allen anderen Fragen vorgesehen haben.
Als Analogie wirde ich da den Eigenmittel-
beschluss heranziehen. Beim Eigenmittel-
beschluss hat man genau so eine sich ver-
engende Entscheidungskette, die dazu fihrt,
dass am Ende noch einmal eine Ratifikation
vorgenommen werden muss. Auf den
Eigenmittelbeschluss kann das Parlament
auch nur im Rahmen einer Stellungnahme
Einfluss nehmen; es gibt keine Plenarvorbe-
halte in irgendwelchen Phasen vor der letzt-
endlichen Entscheidung. Beim Eigenmittel-
beschluss hat man weit vorher die Festle-
gung, wo die Gesamtgrenze liegen soll; da
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gibt es keinen Plenarvorbehalt. Ware das
aus lhrer Sicht eine Analogie, die man he-
ranziehen kdnnte? - Dass das Plenum zwei-
mal befasst wird, ist fir mich vor dem Hinter-
grund, dass man handlungsfahig sein will,
politisch namlich keine Losung erster Wahl.

Der zweite Punkt: Herr Calliess, ich habe
mich tatsachlich von Herrn Mayer noch ein
bisschen besser verstanden gefihlt, weil ich
Licken im EUZBBG sehe. Wenn der Euro
Summit jetzt weite Debatten Uber Wachs-
tumsinitiativen fuhrt, wird mir vom BMF vor-
gehalten: Das ist doch so etwas wie die
Euro-Gruppe; da gilt die Mundlichkeitsrege-
lung des EUZBBG. - Ein anderes Beispiel ist
die Diskussion Uber die Ausgestaltung des
Umsetzungsmechanismus fir den Fiskal-
pakt. Meiner Ansicht nach sind die Papiere,
die die Kommission dort vorlegt, eigentlich
vorbereitende Nonpapers, die uns nach dem
EUZBBG vorliegen missen. Wenn ich das
anfordere - das haben wir heute gemacht -,
sagt das BMF, so vermute ich einmal: Da der
WFA, in dem das vorbereitet wird, nur der
Muindlichkeit unterliegt, brauchen wir sie
nicht zu Gbermitteln.

Ich wirde daher sagen: Wir brauchen
eine materielle Erweiterung des EUZBBG,
damit die Rechte des Bundestages aus
Art. 23 GG und aus dem EUZBBG nicht un-
tergraben werden. Hintergrund ist, dass der
Fiskalpakt ein Gremium vorsieht, das in der
Vorhabenliste des EUZBBG noch nicht vor-
gesehen ist. Das kann man spezialgesetzlich
oder innerhalb des EUZBBG regeln. Aus
meiner Sicht muss es aber geregelt werden.
Ich wiirde eine solche Regelung gern im
EUZBBG sehen, weil ich nicht Dutzende von
Gesetzen dazu haben mochte. Im Zusam-
menhang mit dem Fiskalvertrag ist auch vor-
gesehen, die Regelungen des Vertrages in
den Rechtsbestand der Vertrdge der Euro-
paischen Union zu Uberfuhren; Sie haben
das genannt. Ich mdéchte politisch aber kein
Spezialgesetz zu einem Vertrag, der in die
Vertrage Ubernommen wird - auRerhalb von
IntVG und EUZBBG und EUZBLG.

Sachverstandiger Prof. Dr. Franz C.
Mayer (Universitat Bielefeld): Noch einmal zu
der Frage: Inwieweit muss das Plenum tatig
werden? Wo reicht es, wenn der Haushalts-
ausschuss tatig wird? Ich denke, es kommt
auch darauf an, was sich als Regelfall der
wesentlichen Entscheidung herausstellt. Man
hat, wie gesagt, das Beispiel Griechenland

vor Augen, wo erst im Memorandum of Un-
derstanding die GréRenordnung wirklich
sichtbar wurde. Nach dem, was hier vorliegt,
sollen offenbar schon bei der Plenarent-
scheidung die GréRenordnungen und das
Wesentliche sichtbar werden. Ich neige fast
dazu, zu sagen: Was ist so schlimm an einer
moglichen Doppelbefassung des Plenums?
Vielleicht bekommt es gesetzgeberisch auch
hin, dass die Doppelbefassung des Plenums
mdoglichst ausgeschlossen wird. Zentral ist,
wie ich meine, zweierlei: erstens, dass in der
Tat die wesentlichen Entscheidungen vom
Plenum angeschaut werden, und zweitens,
dass man - das ist ein eher taktischer Ge-
sichtspunkt - mit Blick auf das, was mdog-
licherweise an verfassungsgerichtlicher Pri-
fung noch aussteht, vielleicht eher zu viel als
zu wenig macht. Auch vor diesem Hinter-
grund erscheint mir eine Doppelbefassung
des Plenums gar nicht so schlimm.

Zum EUZBBG hatte ich mich bereits ge-
auRert. Ich will nur noch einmal nachdriick-
lich sagen, was mir in der gegenwartigen
Situation wichtig erscheint: Mir fallt auf, dass
das EUZBBG in den Gesetzgebungsmateria-
lien nirgends, noch nicht einmal in der Ge-
setzesbegriindung, vorkommt. Das ware
aber in der jetzigen Lage das Mindeste. Wie
man das dann regelt, muss man sehen. Ich
habe eine gewisse Sympathie fur eine ein-
heitliche Regelung - nicht zuletzt, weil ich
demnéchst einen Beitrag fur ein Handbuch
abgeben muss, worin genau das thematisiert
ist. Deshalb habe ich auch ein individuelles
Interesse daran, dass das kohéarent und bald
geregelt wird. Aber verfassungsrechtlich ist
das, glaube ich, nicht unbedingt vorgegeben.
Es ist sicherlich hilfreich, wenn klar und ein-
deutig ist, wo die Abgeordneten nachsehen
muissen. Aber man bekommt das naturlich
auch mit verschiedenen Gesetzen hin.

Sachverstandiger Prof. Dr. Christian
Calliess (Freie Universitat Berlin): Fur mich
ist bei der Beteiligungsregelung, die wir in
den 884, 5 und 6 des ESMFinG-Entwurfs
finden, entscheidend, dass den Anforderun-
gen des Bundesverfassungsgerichts insofern
vollumfanglich Rechnung getragen wird, als -
so kann man es pauschal sagen -, wenn es
um die Ob-Frage geht, das Plenum zu be-
fassen ist; das hei3t, wenn es ums Geld
geht, muss das Plenum befasst werden.
Dazu gehdrt naturlich auch, dass man uber
die H6he der Summe Bescheid weil3. Diese
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muss ganz klar sein; sonst kann den Anfor-
derungen - so verstehe ich § 4 Abs. 1; das ist
meiner Meinung nach in diesem Paragrafen
angelegt - nicht Rechnung getragen werden.

Es ist ja nicht so, dass man unbedingt
immer bei der ersten der - in Umsetzung der
Vorgaben des Bundesverfassungsgerichts
klug angelegten - Stufen beginnen muss und
es dann sozusagen kaskadenartig nach un-
ten weitergeht; vielmehr kann man auch mit
der zweiten Stufe beginnen und von dort auf
die erste Stufe gehen, wenn das mit den
Aufgaben des Haushaltsausschusses einer-
seits und des Plenums andererseits korres-
pondiert. Im zeitlichen Ablauf ist keine Rei-
henfolge der Stufen vorgegeben; so verstehe
ich die Norm jedenfalls nicht. Der Verlauf
kann so sein, muss es aber nicht. Insofern
kann man den Beflrchtungen, die hier ge-
auRert worden sind, entgegentreten; denn
wenn die zeitliche Reihenfolge nicht festge-
legt ist, kann das Plenum nach dieser Norm
auch sehr spét - falls die Hohe erst bekannt
ist, wenn das Memorandum of Understan-
ding vorliegt - noch einmal damit befasst
werden.

Zu dem zweiten Aspekt: Fir Sie geht es,
glaube ich, primar um den Vorhabenbegriff.
Ich finde es in der Tat ein bisschen erstaun-
lich, dass da so ein Ringen stattfindet. Ich
wirde das nach Art. 23 Abs. 2 GG verfas-
sungskonform auslegen. Natirlich wére es
winschenswert, hier Klarstellungen zu ha-
ben. Aber schon in frilheren Anhdrungen ist
gesagt worden, dass wir nicht alle Konstella-
tionen einzelfallartig aufzéhlen kénnen; denn
irgendwann wird es immer etwas Neues ge-
ben. Mdglicherweise ware es sinnvoll, da
eine demokratiefreundliche Generalklausel
einzufiigen, mit der dem bestehenden Inte-
resse gedient ware; denn es geht hier um
Informationen, und die sollen auf jeden Fall
flieBen. Der schwierige, sensible Bereich
sind die Beteiligungsrechte, insbesondere
wenn es um Zustimmungsrechte geht. Das
sind eigentlich die Kernfragen, die aber in
den Vorschlagen zutreffend im Sinne des § 4
beantwortet werden.

Ich méchte noch etwas anfligen, was
mich sehr beschéftigt. Wir reden hier alle
Uber das Recht. Die EU ist eine Rechts-
gemeinschaft, und wir Deutschen glauben
von unserer Rechtskultur her an das Recht
und seine Verbindlichkeit. Insbesondere
deswegen haben wir den Fiskalpakt etabliert.
Der entscheidende Punkt ist naturlich, dass

Deutschland, was die Beachtung der Schul-
denbremse, auch der nationalen Schulden-
bremse, und die Einhaltung der Stabilitats-
kriterien anbelangt, seine Glaubwiirdigkeit
behalt. Deutschland ist Vorbild; das missen
wir uns klarmachen. Wahrscheinlich sind
Deutschland und Frankreich Vorbild. Das
heil3t, ganz entscheidend ist, dass sich
Deutschland im Sinne der Glaubwurdigkeit
an die Schuldenbremse, die auch Bestandteil
des Fiskalpakts ist, halt. Wenn Deutschland
die Schuldenbremse missachtet, wenn die
Deutschen also mit schlechtem Beispiel vo-
rangehen, erodieren - das ist meine grof3e
Befiirchtung - das Recht und das Vertrauen
in das Recht. In dem Moment haben wir auch
die Erosion der Stabilitdtsgemeinschaft zu
befiirchten. Deswegen halte ich es fir extrem
wichtig, dass wir jetzt, wo wir klare Regelun-
gen, ein zweites Bekenntnis zu rechtlich ver-
bindlichen Stabilitatskriterien und ihrer Kon-
trolle, haben, damit auch ernst machen. Das
ist eine Verantwortung, die inshesondere auf
Deutschlands Schultern lastet. Wir sind in
der besten 6konomischen Ausgangssitua-
tion, um uns an die Schuldenbremse zu hal-
ten. Die anderen werden deswegen von uns
zu Recht erwarten, dass wir mit gutem Bei-
spiel vorangehen.

Diese Anmerkung entsprang meiner
Sorge um das Recht. Das war auch ein gro-
Bes Thema auf der Staatsrechtslehrer-
tagung. Dort wurde eine Krise des Rechts im
Zuge der Finanzkrise und der Staatsschul-
denkrise in der Euro-Zone konstatiert, gegen
die ich mich im Vertrauen auf die Wiederher-
stellung der Rechtsgeltung gewandt habe.
Jetzt hoffe ich sozusagen auf Sie, auf den
Bundestag, dass Sie dafiir sorgen, dass das
Recht kiinftig eingehalten wird.

Vorsitzende Petra Merkel: Wir hatten
uns vorgenommen, die Anhérung nicht spa-
ter als 15.30 Uhr - weil wir heute ein biss-
chen spéter eingestiegen sind - zu beenden.
Insofern wirde ich sagen, dass das unsere
letzte Fragerunde war.

(Dr. Peter Danckert (SPD):
Warum?)

- Weil wir die Anhérung um 15.30 Uhr been-
den wollten und wir bis dahin nur noch finf
Minuten Zeit haben.

(Dr. Peter Danckert (SPD): Ja, noch
finf Minuten!)
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- Aber dann gibt es eine Runde fiir alle und
nicht nur far einen. Ich lasse dann von jeder
Fraktion noch einen zu Wort kommen, und
das schaffen wir nicht in funf Minuten. Inso-
fern bin ich dafur, diese Anhérung jetzt zu
beenden.

(Dr. Peter Danckert (SPD): Aber
Frau Vorsitzende, ich bin schon in
der ersten Runde héngengeblieben,
weil wir hier so ein merkwirdiges
Verfahren haben! Jetzt bin ich
wieder hdngengeblieben!)

- Das liegt aber nicht an der Vorsitzenden.

(Dr. Peter Danckert (SPD): Ich finde
die Rigiditat angesichts dieses
Themas wirklich nicht tragbart)

- Kollege Danckert, dann mussen Sie sich
bitte mit dem Sprecher in Verbindung setzen.

(Klaus-Peter Willsch (CDU/CSU),
an den Abg. Dr. Peter Danckert
(SPD) gewandt: Du warst doch

einmal dran! Ich wére bei uns jetzt

auch der Néchste und hatte auch
-noch einiges zu fragen!)

Es geht nicht anders; irgendwann ist immer
der Schiusspunkt erreicht.

Liebe Kolleginnen und Kollegen, herz-
lichen Dank fur die sehr intensive Beratung
heute. Allen Sachverstandigen noch einmal
ein herzliches Dankeschon, dass Sie hierher
gekommen und so lange geblieben sind,
obwoh! wir die Einteilung nach Themenbls-
cken hatten. Sicherlich ist, wenn der eine
oder die andere noch eine Nachfrage hat, es
mdglich, lhnen diese zu stellen; das hoffe ich
doch sehr. Auch herzlichen Dank dafir, dass
Sie uns dazu noch zur Verfugung stehen.

Ihnen allen einen guten Heimweg und uns
allen einen guten Start in die Sitzungswoche.

(Schluss: 15.27 Uhr)

2y Y

Petra Merkel (Berlin)
Vorsitzende
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Anderungsantrag der Arbeitsgruppen Haushalt Haushaltsa s ol uss
der Fraktionen CDU/CSU und FDP Ausschussdrucksache
be 1V

89. Sitzung des Haushaltsausschusses am 23. Mai 2012

17. Wahlperiode

Entwurf eines Gesetzes zur finanziellen Beteiligung am
Europiischen Stabilititsmechanismus

(ESM-Finanzierungsgesetz — ESMFinG)
- BT-Drucksache 17/9048 -

Der Haushaltsausschuss mdge beschliefen:

I. Anderungen

1. Nach § 2 werden die folgenden §§ 3 bis 7 eingefiigt:

»§ 3
Haushalts- und Stabilititsverantwortung

(1) Der Deutsche Bundestag nimmt in Angelegenheiten des Europdischen
Stabilititsmechanismus bei Stabilitdtshilfen zugunsten einer Vertragspartei des
Europdischen Stabilitdtsmechanismus seine Verantwortung filr den Haushalt
und die Fortentwicklung der Stabilitdt der Wihrungsunion insbesondere nach

. Mafigabe der folgenden Bestimmungen wabhr,

(2) Der Deutsche Bundestag berdt und beschliefit iiber Vorlagen nach
diesem Gesetz in angemessener Frist. Dabei beriicksichtigt er die fur die
Beschlussfassung auf der Ebene des Buro-Wihrungsgebietes maB3geblichen

Fristvorgaben.
§4
Parlamentsvorbehalt fiir Entscheidungen im Européischen
Stabilitdtsmechanismus

(1) Angelegenheiten des Furopdischen Stabilitéitsmechanismus, die die
haushaltspolitische ~Gesamtverantwortung des Deutschen Bundestages
betreffen, werden vom Plenum des Deutschen Bundestages wahrgenommen.
Die haushaltspolitische Gesamtverantwortung ist insbesondere betroffen

1. bei der Entscheidung nach Artikel 13 Absatz 2 des ESM-Vertrags, einer
Vertragspartet des Europdischen Stabilititsmechanismus auf dessen



Hilfeersuchen Stabilititshilfe in Form einer im ESM-Vertrag vorgesehenen
Finanzhilfefazilitit zu gewihren,

2. bei Beschliissen im Rahmen des Européischen Stabilitdtsmechanismus zur
Verdnderung des genehmigten Stammkapitals sowie des maximalen
Darlehnsvolumens nach Artikel 10 Absatz 1 des ESM-Vertrags; Artikel 2
Absatz 1 des Gesetzes zu dem Vertrag vom 2. Februar 2012 zur Einrichtung
des Européischen Stabilititsmechanismus bleibt unberiihrt,

(2) In den Fillen, die die haushaltspolitische Gesamtverantwortung
betreffen, darf die Bundesregierung einem Beschlussvorschlag in
Angelegenheiten des Europdischen Stabilititsmechanismus durch ihren
Vertreter nur zustimmen oder sich bei einer Beschlussfassung enthalten,
nachdem das Plenum hierzu einen zustimmenden Beschluss gefasst hat. Ohne
einen solchen Beschluss des Plenums muss der deutsche Vertreter den
Beschlussvorschlag ablehnen.

(3) Werden gemif Artikel 5 Absatz 6 m des ESM-Vertrags Aufgaben des
Gouverneursrates auf das Direktorium tibertragen, gelten die §§ 3bis 6
entsprechend.

§5
Beteiligung des Haushaltsausschusses des Deutschen Bundestages

(1) In allen sonstigen die Haushaltsverantwortung - des Deutschen
Bundestages beriihrenden Angelegenheiten des Européischen
Stabilititsmechanismus, in denen eine Entscheidung ‘'des Plenums gemif § 4
nicht vorgesehen ist, wird der Haushaltsausschuss des Deutschen Bundestages
beteiligt. Der Haushaltsausschuss iiberwacht die Vorbereitung und
Durchfiibrung der Vereinbarungen iiber Stabilitétshilfen.

(2} Der vorherigen Zustimmung des Haushaltsausschusses bediirfen:

1. die Annahme einer Vereinbarung tiber die Finanzhilfefazilitat nach Artikel
13 Absatz 3 Satz 3 des ESM-Vertrags und eine Zustimmung zu einem
entsprechenden Memorandum of Understanding nach Artikel 13 Absatz 4 des
ESM-Vertrags,

2. Entscheidungen fiiber die Bereitstellung zusitzlicher Instrumente ohne
Anderung  des  Gesamtfinanzierungsvolumens  einer  bestehenden
Finanzhilfefazilitit oder wesentliche Anderungen der Bedingungen der
Finanzhilfefazilitit,

3. Beschliisse tiber den Abruf von Kapital nach Artikel 9 Absatz 1 des ESM-
Vertrags sowie die Annahme oder wesentliche Anderung der Regelungen und
Bedingungen, die fiir Kapitalabrufe nach Artikel 9 Absatz 4 des ESM-Vertrags
gelten,

4. die Annahme oder wesentliche Anderung der Leitlinien fiir die
Durchfithrungsmodalititen der einzelnen Finanzhilfefazilititen nach den
Artikeln 14 bis 18 des ESM-Vertrags und der Preisgestaltungsleitlinien nach
Artikel 20 Absatz 2 des ESM-Vertrags.

Die Bundesregierung darf in diesen Féllen einem Beschlussvorschlag in
Angelegenheiten des FEuropdischen Stabilitidtsmechanismus durch ihren
Vertreter nur zustimmen oder sich bei einer Beschlussfassung enthalten,



nachdem der Haushaltsausschuss hierzu einen zustimmenden Beschluss gefasst
hat. Einen entsprechenden Antrag im Haushaltsausschuss kann auch die
Bundesregierung  stellen. Ohne einen  solchen  Beschluss  des
Haushaltsausschusses muss der deutsche Vertreter den Beschlussvorschlag
ablehnen.

(3) In den nicht von Absatz 2 erfassten Fillen, die die
Haushaltsverantwortung des Deutschen Bundestages beriihren, hat die
Bundesregierung den Haushalfsausschuss zu Dbeteiligen und seine
Stellungnahmen zu beriicksichtigen. Dies gilt insbesondere bei Beschliissen
liber die Auszahlung einzelner Tranchen der gew#hrten. Stabilitdtshilfe.

§6
Beteiligung durch ein Sondergremium

(1) Soweit ein Aufkauf von Staatsanleihen auf dem Sekundirmarkt nach
Artikel 18 des ESM-Vertrags geplant ist, kann die Bundesregierung die
besondere Vertraulichkeit der Angelegenheit geltend machen. Die besondere
Vertraulichkeit liegt vor, sofern bereits die Tatsache der Beratung oder
Beschlussfassung geheim gehalten werden muss, um den Erfolg der
MaBnahme nicht zu vereiteln. Die Annahme der besonderen Vertraulichkeit ist
von der Bundesregierung zu begriinden.

(2)In diesem Fall kénnen die in den §§ 4 und 5 bezeichneten
Beteiligungsrechte von Mitgliedern des Haushaltsausschusses wahrgenommen
werden, die vom Deutschen Bundestag fiir die Dauer einer Legislaturperiode in
geheimer Wahl mit der Mehrheit der Mitglieder des Deutschen Bundestages
gewihlt werden (Sondergremiumy). Die Anzahl der Mitglieder und eine gleich
grobe Anzahl von Stellvertretern ist die kleinstmdgliche, bei der jede Fraktion
zumindest ein Mitglied benennen kann, die Mehrheitsverhéltnisse gewahrt
werden und bei der die Zusammensetzung des Plenums widergespiegelt wird.

(3) Das Sondergremium kann der Annahme der besonderen
Vertraulichkeit unverziiglich widersprechen. Im Falle des Widerspruchs
nehmen das Plenum die in § 4 und der Haushaltsausschuss die in § 5
bezeichneten Beteiligungsrechte wahr.

(4) Das Sondergremium berichtet dem Deutschen Bundestag iiber Inhalt
und Frgebnis sciner Beratungen, sobald die Griinde fiir die besondere
Vertraulichkeit entfallen sind.

§7
Unterrichtung durch die Bundesregicrung

(1) Die Bundesregierung hat den Deutschen Bundestag in Angelegenheiten
dieses Gesetzes umfassend, zum frithestmdglichen Zeitpunkt, fortlaufend und
in der Regel schriftlich zu unterrichten. [Die Bundesregierung unterrichiet den
Bundesrat schrifilich. Einzelheiten bleiben einer Vereinbarung zwischen Bund
und Lindern vorbehalten.]

(2) Die Bundesregierung iibermittelt dem Deutschen Bundestag alle ihr zur
Verfiigung stehenden Dokumente, die zur Austibung der Beteiligungsrechte
des Deutschen Bundestages dienlich sind.



(3) Dem  besonderen  Schutzbediirfnis laufender vertraulicher
Verhandlungen ftrigt der Deutsche Bundestag durch eine vertrauliche
Behandlung Rechnung. :

(4) Im Falle des Stabilitdtshilfeersuchens einer Veriragspartei des
Buropdischen Stabilitdtsmechanismus nach Artikel 13 Absatz 1 des ESM-
Vertrags iibermittelt die Bundesregierung dem Deutschen Bundestag binnen
sicben Tagen nach Antragstellung eine erste Einschéitzung zu Inhalt und
Umfang der beantragten Hilfen. Beabsichtigt die Bundesregierung, der
Gewzhrung von Stabilitétshilfe nach Artikel 13 Absatz 2 des ESM-Vertrags
zuzustimmen, Ubermittelt sie rechtzeitig eine umfassende Einschétzung zu
Inhalt und Umfang der beantragten Hilfen sowie eine Stellungnahme zu der
Bewertung der Europ#ischen Kommission nach Artikel 13 Absatz 1 des ESM-
Vertrags und eine Abschitzung der finanziellen Folgen.

(5} Der Haushaltsausschuss ist dariiber hinaus regelméBig t{iber das
Finanzmanagement des Europiischen Stabilitd{smechanismus im Sinne des
Kapitels 5 des ESM-Vertrags schriftlich zu unterrichten, Die Bundesregierung
ibermittelt ihm zudem die nach Artikel 27 Absatz 2 des ESM-Vertrags
zusammengefassten  Quartalsabschliisse  sowie die  Gewinn-  und
Verlustrechnung des Buropéischen Stabilitdtsmechanismus,

(6) Die fortlaufende Unierrichtung der Bundesregierung enthilt auch .
Angaben zur jeweiligen Berlicksichtigung der nach diesem Gesetz
abgegebenen Stellungnahmen des Deutschen Bundestages und des
Haushaltsausschusses bei den Verhandlungen.

(7) Die Unterrichtungsrechte nach den Absétzen 1 bis 6 kénnen in Féllen
besonderer Vertraulichkeit nach § 6 Absatz 1 auf die Mitglieder des
Sondergremiums beschrénkt werden, solange die Griinde fiir die besondere
Vertraulichkeit  bestchen. Nach Fortfall dieser Griinde holt die
Bundesregierung die Unterrichtung des Deutschen Bundestages unverziiglich
nach.*

2, § 4 wird § 8.

II. Begriindung

Zu Nummer 1
Zu § 3 (Haushalts- und Stabilitiitsverantwortung)

In seiner Entscheidung vom 7. September 2011 zum Euro-Stabilisierungsmechanismusgesetz
und Wihrungsunion-Finanzstabilitdtsgesetz betonte das Bundesverfassungsgericht, dass auch
in einem System intergouvernementalen Regierens die Abgeordneten als gewihlie
Reprisentanten des Volkes die Kontrolle iiber fundamentale haushaltspolitische
Entscheidungen behalten miissen. Wirde tiber wesentliche haushaltspolitische Fragen der
Einnahmen und Ausgaben ohne konstitutive Zustimmung des Bundestages entschieden oder
wirden Uberstaatliche Rechtspflichten ohne entsprechende Willensentscheidung des
Bundestages begriindet, so wiirde das Parlament in die Rolle des bloBen Nachvollzugs geraten
und konnte nicht mehr die haushaltspolitische Gesamtverantwortung im Rahmen seines
Budgetrechts wahrnehmen. Fiir die Einhaltung der Grundsitze der Demokratie kommt es



somit darauf an, dass der Bundestag der Ort bleibt, in dem eigenverantwortlich iber
Einnahmen und Ausgaben entschieden wird, gerade auch im Hinblick auf internationale und
européische Verbindlichkeiten (BVerfG, 2 BvR 987/10, Rz. 124).

Neben der Haushaltsverantwortung des Bundestages steht dic parlamentarische
Verantwortung des Bundestages fiir die Fortentwicklung und Stabilitit der Wahrungsunion. In
seiner Maastricht-Entscheidung (BVerfGE 89, S. 155, 204) hebt das Gericht letztere hervor.
Die vertragliche Konzeption der Wihrungsunion als Stabilitétsgemeinschaft sei die Grundlage
und der Gegenstand des deutschen Zustimmungsgesetzes zum Vertrag von Maastricht. Die
Mitwirkung des Bundestages an der Fortentwicklung der Stabilitét der Wihrungsunion erfolgt
daher nicht nur im Lichte der Haushaltsverantwortung des Parlaments, sondern auch im Sinne
- der Verpflichtung zur Sicherstellung einer der Stabilitit verpflichteten Fortentwicklung der
Withrungsunion. Folglich ergéinzen Stabilititsverantwortung und Haushaltsverantwortung des
Bundestages einander, insbesondere in einem System intergouvernementalen Regierens.

Diese Vorgaben haben auch im Zusammenhang mit dem ESM Gliltigkeit. Sémtliche
Mitwirkungs- und Beteiligungsrechte des Bundestages sind in diesem Sinne auszulegen und
anzuwenden. Absatz 1 stellt dementsprechend einen Zusammenhang zwischen der
Verantwortung des Bundestages fiir den Haushalt des Bundes und der Stabilitit der
Wihrungsunion her. Absatz 2 gewihrleistet, dass der Bundestag iiber Vorlagen nach diesem
Gesetz in angemessener Frist beréit und beschlieBt. Hierbei beriicksichtigt er die fiir die
Beschlussfassung auf der Ebene des Euro-Wihrungsgebiets maBgeblichen Fristvorgaben,

Zu § 4 (Parlamentsvorbehalt fir Entscheidungen im Europiischen Stabilititsmecha-
nismus)

§ 4 regelt die Mitwirkung des Bundestages an Entscheidungen des ESM, die die
haushaltspolitische Gesamtverantwortung des Bundestages betreffen. In Absatz 1 wird
klargestellt, dass in solchen Fillen das Plenum entscheidet. Mit dem Hinweis auf die
~Angelegenheiten, die dic haushaltspolitische Gesamtverantwortung betreffen  wird
sichergestellt, dass wesentliche Leitentscheidungen und Beschliisse, die den ESM betreffen,
stets der parlamentarischen Zustimmung des gesamten Bundestages bediirfen,

Damit orientiert sich die Regelung mit der ausdriicklichen Bezugnahme auf das Plenum eng
an den Vorgaben des Bundesverfassungsgerichts, das in seiner Entscheidung vom 28. Februar
2012 die besondere Stellung des Plenums hervorgehoben hat (BVerfG, 2 BvE 8/11, Rz
1021f.). Ausgangspunkt und Grundlage fiir die Ausgestaltung der Abgeordnetenrechte ist das
Prinzip der Beteiligung aller Abgeordneten an den Entscheidungen des Bundestages. Der in
Artikel 38 Absatz 1 Satz 2 GG verankerte Grundsatz der reprisentativen Demokratie
gewidhrleistet fiir jeden Abgeordneten die Gleichheit im Status als Vertreter des ganzen
Volkes.

Budgetrecht und haushaitspolitische Gesamtverantwortung des Bundestages werden zudem
grundséitzlich  offentlich durch Verhandlung und Beschlussfassung im  Plenum
wahrgenommen. Das Bundesverfassungsgericht betont, dass gerade haushaltspolitischen
Entscheldungen von erheblicher Tragweite grundséitzlich ein Verfahren vorauszugehen hat,
das der Offentlichkeit Gelegenheit bietet, ihre Auffassungen auszubilden und zu vertreten,
und das die Volksvertretung dazu anhélt, Notwendigkeit und Umfang der zu beschlieBenden
Mafinahmen in Sffentlicher Debatte zu kliren (BVerfG, 2 BvE 8/11, Rz, 108, 144). Dieser,
dic Befassung des Plenums gebietende Grundsatz der Budgetoffentlichkeit, der eine
Ausprédgung des die Demokratie pragenden Transparenzgebotes darstellt und Verfassungsrang
geniefit, wird in den Vorschrifien dieses Gesetzes, insbesondere in dessen § 4 ein-
fachgesetzlich konkretisiert.



Diese Prinzipien gelten auch in einem System intergouvernementalen Regierens im Hinblick
auf Gewdhrleistungserméchtigungen fiir internationale und européische Verbindlichkeiten.

In Absatz 1 Nummer 1 und 2 werden exemplarisch Entscheidungen im Rahmen des ESM
genannt, die regelmifBig die haushaltspolitische Gesamtverantwortung des Bundestages
betreffen,

Nachdem ein ESM-Veriragsstaat nach Artikel 13 Absaiz 1 des ESM-Vertrags ein
Hilfeersuchen an den ESM gestellt hat, nimmt die Kommission eine Bewertung unter
anderem dartiber vor, ob cine Gefahr fiir die Finanzstabilitit des Euro-W#hrungsgebiets
besteht und ob von der Schuldentragfihigkeit auszugehen ist. AuBerdem wird der tatsichliche
oder potentielle Finanzierungsbedarf des ESM-Mitglieds ermittelt. Auf Basis dieser Analyse
hat der Gouverneursrat grundsétzlich zu entscheiden, ob dem ESM-Mitglied Finanzhilfe
gewdhrt werden soll, Im Falle einer positiven Entscheidung beauftragt der Gouverneursrat die
Kommission, gemeinsam mit der EZB und sofern moglich mit dem IWF, mit dem
betreffenden ESM-Mitglied ein Memorandum of Understanding (MoU) auszuhandeln, in dem
die wirtschaftspolitischen Auflagen der Finanzhilfe festgelegt werden. Das Volumen der
Finanzhilfe wird im Regelfall bereits Grundlage des Beschlusses nach Artikel 13 Absatz 2
ESM-Vertrag sein. Insofern ist dies die wesentliche, die haushaltspolitische Verantwortung
des Bundestags betreffende Entscheidung, fir die daher in § 4 Absatz 1 Nummer 1 ein
Plenumsbeschluss vorgesehen ist. Sollte im weiteren Verlauf des Verfahrens fiir die
Gewihrung von Stabilitétshilfe gemiB Art. 13 ESM-Vertrag das Volumen der Finanzhiife
noch einmal angepasst werden, miisste ein erneuter Plenumsbeschiuss vorgenommen werden,

Die in Nummer 2 erwihnten einstimmigen Beschliisse zur Verdnderung des genehmigten
Stammkapitals treten gem#B Artikel 10 Absatz 1 des ESM-Vertrags erst in Kraft, nachdem
die ESM-Mitglieder den Abschluss ihrer jeweiligen nationalen Verfahren notifiziert haben. In
Deutschland ist fiir eine Erhthung des deutschen Kapitalanteils eine Erméchtigung durch
Bundesgesetz zur Bereitstellung weiteren Kapitals erforderlich (so ausdriicklich Artikel 2
Absatz 1 des Entwurfs eines Gesetzes zu dem Vertrag vom 2. Februar 2012 zur Einrichtung
des Europdischen Stabilitdtsmechanismus). Dennoch ist bereits mit Entscheidung des
Gouverneursrates zur Einleitung des Verfahrens nach Artikel 10 Absatz 1 des ESM-Vertrags,
das Stammkapital zu dndern, die haushaltspolitische Gesamtverantwortung des Parlaments
unmittelbar betroffen. Bereits dieser Beschluss kann auf europiischer und nationaler Ebene
eine Erwartungshaltung begriinden, die auf die Verabschiedung eines solchen Bundesgesetzes
gerichtet ist. In dieser Situation wire die haushilterische Gestaltungsfreiheit und Planbarkeit
bereits mit dem Anderungsbeschluss im Gouverneursrat nicht unerheblich betroffen. Ebenso
ist ein Beschluss des Plenums bei einer Erhthung des maximalen Darlehensvolumens
vorgesehen.

Absatz 2 und 3 stellen klar, dass, sofern die Voraussetzungen geméll Absatz 1 vorliegen, der
von Seiten der Bundesregierung in die Organe des ESM entsandte Vertreter einem
Beschlussvorschlag im ESM weder zustimmen noch sich enthalten darf, solange das Plenum
nicht seine Zustimmung erteilt hat. Anderenfalls muss der deutsche Vertreter den
Beschlussvorschlag ablehnen, womit ein effektives Vetorecht des Deutschen Bundestags
gewihrleistet wird. '

Zu § 5 (Beteiligung des Haushaltsausschusses des Deutschen Bundestages)

§ 5 sieht eine Beteiligung des Haushaltsausschusses bei allen weiteren, die
Haushaltsverantwortung beriihrenden Angelegenheiten des ESM und insbesondere bei der
Vorbereitung und Durchfithrung einer Vereinbarung iiber Stabilitéitshilfe vor. Die Art der



Beteiligung ist diesbeztiglich nach der Bedeutung der im ESM zu treffenden Entscheidung
gestaffelt.

In Absatz 2 ist die Zustimmung des Haushaltsausschusses vor einer Beschlussfassung im
ESM fiir eine abschliefende Aufzidhlung von klar definierten Féllen vorgeschrieben.

Gemifl Nummer 1 darf der deutsche Vertreter im entsprechenden ESM-Organ der Annahme
einer Vereinbarung {iber die Finanzhilfefazilitdt nach Artikel 13 Absatz 3 Satz 3 des ESM-
Vertrags und einem entsprechenden Memorandum of Understanding nach Artikel 13 Absatz 4
des ESM-Vertrags nur zustimmen, wenn der Haushaltsausschuss dem vorher zugestimmt hat.
Im Gegensatz zum Plenumsvorbehalt bei einer grundsitzlichen Entscheidung tiber eine
Finanzhilfe nach Artikel 13 Absatz 2 des ESM-Vertrags ist hier die Zustimmung des
Haushaltsausschusses  vorgesehen, damit der Finanzhilfevereinbarung und dem
MoU die Finanzhilfefazilitit konkret ausgestaltet wird. Mit der dem Plenumsvorbehalt unter-
liegenden Entscheidung des Gouverneursrats nach Artikel 13 Absatz 2 des ESM-
Vertrags, einem Staat Finanzhilfe zu gewihren, ist bereits eine Priifung der mafligeb-
lichen Parameter fiir die Gew#ihrung von Finanzhilfe verbunden. Denn der Entscheidung nach
Artikel 13 Absatz 2 des ESM-Vertrags liegen die im Benehmen mit der EZB erstellten
Analysen der Buropdischen Kommission zur Frage der Gefihrdung der Finanzstabilitit des
Euro-Wahrungsgebiets, zur Schuldentragfihigkeit und zum Finanzierungsbedarf des
betreffenden ESM-Mitglieds zugrunde. Die Entscheidungen nach Artikel 13 Absatz 3 Satz 3
und Artikel 13 Absatz 4 des ESM-Vertrags konkretisieren die Ausgestaltung der Finanz-
hilfe mit der Festlegung der einzusetzenden Instrumente und der im MoU festzuschreibenden
Auflagen. Sofern diese Ausgestaltung im Rahmen der Vorgaben zur Hohe der Finanzhilfe aus
dem Grundsatzbeschluss nach Artikel 13 Absatz2 des ESM-Vertrags erfolgt, ist eine
Befassung des Haushaltsausschusses mit der konkreten Ausgestaltung der Finanzhilfe
sachgerecht. Sollte sich das Volumen der Finanzhilfe gegeniiber dem nach Artikel 13 Absatz
2 des ESM-Vertrags getroffenen Grundsatzbeschluss erhShen, miisste ein erneu-
ter Beschluss des Plenums eingeholt werden,

Nummer 2 betrifft Entscheidungen tiber den Einsatz weiterer Instrumente der Stabilitétshilfe
im Rahmen einer bestehenden Vereinbarung oder wesentliche Anderungen der Finanz-
hilfefazilitdt, zum Beispiel der Finanzierungsbedingungen. Dem ESM stehen dabei
entsprechende Instrumente zur Verfiigung (vgl. § 2 Satz 2). Nach Artikel 13 Absatz 3 ESM-
Vertrag arbeitet der Geschéfisfilhrende Direktor des ESM einen Vorschlag fiir eine
Vereinbarung  {iber eine Finanzhilfefazilitit aus, der vunter anderem die
Finanzierungsbedingungen sowie die gewdhlten Instrumente enthélt und vom Gouverneursrat
anzunchmen ist. Im Laufe einer gewdéhrten Stabilititshilfe kénnen verschiedene Instrumente
zur Anwendung kommen, die zuvor in ihter Gesamtheit in der Finanzhilfevereinbarung zu
bestimmen sind. Abhingig von der Entwicklung im begiinstigten Staat wird auf das jeweils
erforderliche Instrument zurlickgegriffen.

Nummer 3 sieht die Zustimmung des Haushaltsausschusses bei Beschliissen {iber den Abruf
" von genehmigtem nicht eingezahltem Kapital nach Artikel 9 Absatz 1 des ESM-Vertrags vor.
Ein solcher Kapitalabruf ist etwa im Zusammenhang mit einer Anderung des genehmigten
Stammbkapitals denkbar, Dariiber hinaus ist die Zustimmung des Haushaltsauschusses bei der
Annahme oder einer wesentlichen Anderung der Regelungen und Bedingungen
vorgeschriecben, die fiir Kapitalabrufe nach Artikel 9 Absatz 4 ESM-Vertrag gelten. Nicht
vorgesehen ist eine vorherige Parlamentsbeteiligung bei Kapitalabrufen nach Artikel 9 Absatz
2 und 3 ESM-Vertrag, bei denen dem ESM selbst Verluste oder sogar seine
Zahlungsunf¥higkeit drohen und damit seine Existenz bedroht wére. Durch diese Regelungen



werden der Kapitalstock und damit dic Handlungsfihigkeit des ESM auch im Falle von
Verlusten bzw. Zahlungsausfillen im Verhiltnis des Empfiingerstaats zum ESM
sichergestellt. Das Vorhandensein eines fiir die Erfiilllung der Verpflichtungen des ESM
ausreichenden Kapitalstocks darf nicht vom Veto eines einzelnen Mitglieds abhéingig gemacht
werden, da sonst die jederzeitige Zahlungsfihigkeit des ESM nicht glaubwiirdig gesichert
wire. Es ist in der Konstruktion des ESM angelegt, dass die jederzeitige Zahlungsfihigkeit
des ESM gewihrleistet sein muss, damit er sich selbst zu sehr guten Konditionen am Markt
refinanzieren kann. Auch in den Fillen des Artikel 9 Absatz 2 und 3 ESM-Vertrag wiren
Kapitalabrufe nur im Rahmen des durch die Einrichtung des ESM bereits durch die
Parlamente genchmigten Kapitals méglich. Die Haftung eines jeden Mitglieds des ESM ist in
jedem Fall streng auf diese Summe begrenzt.

Nummer 4 sieht die Zustimmung des IHaushaltsausschusses bei der Annahme oder
wesentlichen Anderung der Leitlinien fiir die Durchfilhrungsmodalititen der einzelnen
Finanzhilfefazilititen nach den Artikeln 14 bis 18 des ESM-Verirags und der
Preisgestaltungsleitlinie nach Artikel 20 Absatz 2 des ESM-Vertrags vor. Fiir die
Preisgestaltung bestimmt Artikel 20 Absatz 1 ESM-Vertrag, dass der ESM bei der
Gewihrung von Stabilititshilfe die volle Deckung seiner Finanzierungs- und Betriebskosten
anstrebt und eine angemessene Marge einkalkuliert.

Fehlt die vorherige Zustimmung des Haushaltsausschusses in den in Nr. 1 bis 4 bezeichneten
Fillen, muss der deutsche Vertreter einen entsprechenden Beschhussvorschlag ablehnen,
damit in effektives Vetorecht des Deutschen Bundestags gewiihrleistet wird.

In die abschliefende Aufzihlung des Absatzes 2 nichi aufgenommen sind die in Artikel 22
des ESM-Verfrags enthaltenen Leitlinien zur Anlagepolitik. Diese sind Teil des
Finanzmanagements des ESM gemil Artikel 8 Absatz 5 des ESM-Vertrags. Hieriiber ist der
Haushaltsausschuss nach § 7 Absatz 5 zu unterrichten.

Absatz 3 stellt sicher, dass Stellungnahmen des Bundestages in die Willensbildung der
Bundesregierung cinfliefen und von dieser zu berticksichtigen sind. Dies gilt insbesondere bei
Beschliissen tiber die Auszahlung einzelner Tranchen der gew#hrten Stabilitédtshilfe. Ohnehin
hat der Haushaltsausschuss nach Absatz 1 zu allen die Haushaltsverantwortung des
Bundestages berithrenden Angelegenheiten das Recht zur Stellungnahme. Dies gilt auch fiir
Fragen, tber die der Haushaltsausschuss nach § 7 Absatz 5 zu unterrichten ist.

Zu § 6 (Beteiligung durch ein Sondergremium)

§ 6 soll die Handlungs- und Funktionsfihigkeit des Bundestages in Féllen besonderer
Vertraulichkeit im Rahmen scines Selbstorganisationsrechts gewdhrleisten und in diesen
Einzelfiillen eine verantwortungsvolle Mitwirkung Deutschlands an Entscheidungen im ESM
iiber stabilitdtssichernde MaBnahmen ermoglichen. Entsprechend dem Urteil des
Bundesverfassungsgerichts vom 28. Februar 2012 (BVerfG, 2 BvE 8/11) konnen die
Beteiligungsrechte des Bundestages grundsitzlich unter engen Bedingungen auf ein
Sondergremium nach Absatz 2 delegiert werden.

Voraussetzung ist nach Absatz 1, dass ein Aufkauf von Staatsanleihen auf dem
Sekundirmarkt gemdl Artikel 18 des ESM-Vertrags geplant ist und die Bundesregierung die
besondere Vertraulichkeit geltend macht. Diese ist zu begrinden. Andere Anwendungsfille
als die der Sekunddrmarktaufkdufe sind, angelehnt an die einschligige Entscheidung des
Bundesverfassungsgerichts, nicht vorgesehen. In einem solchen Fall wie dem Ankauf von



Staatsanleihen auf dem Sekund#rmarkt, wo iiber eine Mafinahme entschieden werden muss,
bei der nicht nur der Inhalt der Beratung, sondern auch die Tatsache der Beratung und der
Beschlussfassung an sich geheim gehalten werden muss, um den Erfolg der Mafinahme nicht
von vornherein zu vereiteln, kann auch die Geheimschutzordnung des Bundestages keine
ausreichende Vorsorge bieten. Vor diesem Hintergrund kann die Befassung eines solchen
streng vertraulich tagenden Gremiums im Einzelfall erforderlich sein (BVerfG, 2 BvE 8/11,
Rz. 149). Die Delegation der Beteiligungsrechte auf somit eng begrenzte Ausnahmefille wird
daher den verfassungsrechtlichen Anforderungen an einen schonenden Ausgleich zwischen
der Funktionsfihigkeit des Bundestages und den damit kollidierenden Statusrechfen der nicht
dem Sondergremium angehdrenden Abgeordneten gerecht. Mit der Wahrnehmung der
Beteiligungsrechte des Bundestages durch ein Sondergremium wird eine vertrauliche
Mitwirkung des Parlaments ermoglicht und seine Funktions- und Handlungsféhigkeit auf eine
Weise gewihrleistet, die dem Grundsatz der VerhélinisméfBigkeit entspricht.

Hinsichtlich der Grofe des Gremiums gilt nach Absatz 2, dass die Anzahl der Mitglieder und
eine gleich grofle Anzahl von Stellvertretern die kleinstmdégliche ist, bei der jede Fraktion
zumindest ein Mitglied benennen kann, die Mehrheitsverhéltnisse gewahrt werden und die
Zusammensetzung des Plenums in seiner konkreten, durch die Fraktionen gepriigten Gestalt
widergespiegelt wird. Die Wahl erfolgt geheim.

Nach Absatz 3 hat das Sondergremium das Recht, der Einschétzung einer Angelegenheit als
besonders vertraulich zu widersprechen. Im Falle des Widerspruchs nehmen das Plenum die
in § 4 und der Haushaltsausschuss die in § 5 bezeichneten Beteiligungsrechte wahr.

Gemdill Absatz 4 hat das Sondergremium dem Bundestag {iber Inhalt und Ergebnis seiner
Beratungen zu berichten, sobald die Griinde fir die besondere Vertraulichkeit entfallen sind.
Die Unterrichtungspflicht der Bundesregierung (§ 7 Absatz 7) bleibt unberiihrt.

Zu § 7 (Unterrichtung durch dic Bundesregierung)

§ 7 regelt die Unterrichtung des Bundestages und des Bundesrates durch die Bundesregierung.
Nach Absatz 1 ist der Bundestag in allen Angelegenheiten dieses Gesetzes umfassend, zum
frithestmoglichen Zeitpunkt, fortlaufend und in der Regel schriftlich zu unterrichten, Sie
erfolgt im Grundsatz durch Ubermitilung der entsprechenden Dokumente durch die
Bundesregierung an den Bundestag. Wie diese Dokumente innerhalb des Bundestages
zuginglich gemacht werden, ist der Geschiiftsordnung des Bundestages sowie der
parlamentarischen Praxis vorbehalten. Einzelheiten der Unterrichtung des Bundesrates
bleiben einer Vereinbarung zwischen Bund und Léndern - vorbehalten.

Die Ubersendung der Dokumente nach Absatz 2 ist Voraussetzung dafiir, dass der Bundestag
seine in den §§ 4 bis 6 dieses Gesetzes geregelten Mitwirkungsrechte ordnungsgemiB
wahrnehmen kann.

Nach Absatz 3 beachten der Bundestag und seine Mitglieder das Bedtirfnis nach Wahrung der
Vertraulichkeit. Mit der von der Bundesregierung nach Absatz 4 zu erstellenden ersten
Einschitzung, der umfassenden Einschitzung sowie der Stellungnahme zu der Bewertung der
Buropéischen Kommission nach Artikel 13 Absatz 2 des ESM-Vertrags wird der Bundestag
in die Lage versetzt, sich von Beginn des Priifverfahrens zur Gew#hrung einer Stabilititshilfe
an ein Bild tiber den Sach- und Entscheidungsstand im ESM zu machen. Da die
Bundesregierung zu den verschiedenen Verfahrenszeitpunkten moglicherweise nur begrenzt
oder zumindest noch nicht vollstédndig iiber Informationen verfligt, ist Ziel der ersten sowie
der umfassenden Finschitzung und der Stellungnahme nicht eine vollstindige
Gesamtiibersicht, sondern eine Einschitzung auf der Grundlage der jeweils vorhandenen



Daten und Erkenntnisse. Stellungnahme und umfassende Einschitzung kénnen gemeinsam
von der Bundesregierung an den Bundestag gerichtet werden.

Mit den nach Absatz 5 zu tibermiitelnden Unterrichtungen beziehungsweise Dokumenten
erhilt der Haushaltsausschuss eine Ubersicht {iber Art, Umfang und Erfolg der ergriffenen
MaRnahmen. Er wird in die Lage versetzt, sich ein jeweils aktuelles Bild tiber die finanzielle
Situation des ESM zu machen.

Soweit der Bundestag oder der Haushaltsausschuss eine Stellungnahme abgegeben hat, muss
die Bundesregierung den Bundestag nach Absatz 6 {iber deren Berlicksichtigung unterrichten.
Absatz 7 trigt den in § 6 Absatz 1 geregelten Fillen besonderer Vertraulichkeit Rechnung und
erméglicht  eine  entsprechende Einschrinkung der Unterrichtungsrechte auf das
Sondergremium, solange die Griinde fiir die besondere Vertraulichkeit bestehen. Nach
Fortfall dieser Griinde muss die Bundesregierung die Unterrichtung des Bundestages
unverziiglich  npachholen. Damit werden die  Vorgaben des Urteils des
Bundesverfassungsgerichts vom 28. Februar 2012 (BVerfG, 2 BVE 8/11, Rz. 132)
berticksichtigt.

Zu Nummer 2

Die Nummerierung wird entsprechend angepasst.

III. Finanzielle Auswirkungen

Keine.
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17. Wahlperiode

Entwurf eines Gesetzes zur Anderung des
Bundesschuldenwesengesetzes

— BR-Drucksache 17/9049 —

Der Haushaltsausschuss mége beschliefien:

l. Anderungen

Nach Artikel 2 wird folgender Artikel 2a eingefligt:
JArtikel 2a
Anderung des Finanzmarktstabilisierungsfondsgesetzes

In § 9 Absatz 1 des Finanzmarktstabilisierungsfondsgesetzes vom 17.
Oktober 2008 (BGBL 1 8. 1982), das zuletzt durch {...] gedndert wor-
den ist, werden die Sétze 3 und 4 durch die folgenden Sétze ersetzt:

»1ie Aufhebung der Sperre bedarf der Einwilligung des Haushaltsaus-
schusses des Deutschen Bundestages. Soweit nichi nur der Inhalt der
Beratung, sondern auch die Tatsache der Beratung und der Beschluss-
fassung an sich geheim gehalten werden muss, um die Erreichung des
Ziels der Finanzmarktstabilisierung nicht von vornherein unmdéglich
zu machen, bedarf die Aufhebung der Sperre abweichend von Satz 3
der Einwilligung durch das Gremium nach § 10a. Die Bundesregie-
rung kann dieses Erfordernis geltend machen, das Gremium kann der
Annahme dieses Erfordernisses unverziiglich mit Mehrheit widerspre-
chen. [n diesem Fall entscheidet der Haushaltsausschuss. Sofern ge-
mil Satz 4 das Gremivm nach § 10a {iber die Einwilligung entschei-
det, unterrichiet das Gremium den Haushaltsausschuss des Deutschen
Bundestages nach Fortfall des Grundes fiir die Geheimhaltung unver-
ziiglich iiber die Einwilligung.*’

ll. Begriindung

Mit Urteil vom 28. Februar 2012 (Az.: 2 BvE 8/11) hat das Bundesverfassungs-
gericht § 3 Absatz 3 des Gesetzes zur Ubernahme von Gewihrleistungen im
Rahmen eines ecuropdischen Stabilisierungsmechanismus (Stabilitéitsmecha-
nismusgesetz) flir verfassungswidrig erklirt, soweit das in dieser Norm bezeich-
nete Gremium bestehend aus neun Mitgliedern des Haushaltsausschusses Betei-
ligungsrechte des Plenums nicht nur bei der Entscheidung liber Ankéufe von
Staatsanleihen, die die Furopiische Finanzstabilisierungsfazilitit am Sekundgr-
markt titigt, sondern auch bei anderen NotmaBnahmen zur Bekdmpfung von
Ansteckungsgefahren wahrnimmt.

Soweit Abgeordnete durch Ubertragung von Entscheidungsbefugnissen auf
einen beschlieflenden Ausschuss von der Mitwirkung an der haushaltspoliti-
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schen Gesamiverantwortung ausgeschlossen werden sollen, ist dies nur zum
Schutz anderer Rechtsgiiter mit Verfassungsrang und unter strikter Wahrung des
Grundsatzes der VerhéltnismaBigkeit zulissig,

Mit dem am 1. Mérz 2012 in Kraft getretenen Zweiten Finanzmarkstabilisie-
rungsgesetz wurde auch dem Gremium gemifB § 10a des Finanzmarktstabilisie-
rungsfondsgesetzes (FMStFG) die Entscheidung {iber die Entsperrung der teil-
weise gesperrten Kreditermichtigung fir den Finanzmarkistabilisierungsfonds
(§ 9 Abs. 1 FMStFQG) zugewiesen. Im Lichte des genannten Urteils des Bundes-
verfassungsgerichts wird auch diese Regelung angepasst,

Zu Satz 3 (neu):

Im Lichte des Urteils des Bundesverfassungsgerichts vom 28. Februar 2012
(2 BVE 8/11) erscheint es mit Blick auf die haushaltspolitische Gesamtverant-
wortung des Parlaments problematisch, eine Entscheidung wie die Entsperrung
der Krediterméichtigung gemaB § 9 Absatz 1 FMStFG generell einem mit nur
neun gewkhlten Abgeordneten besetzten Gremium zu tibertragen. Die nunmehr
vorgesehene Befassung des Haushaltsausschusses beruht auf Erwégungen, die
gin Absehen von der Befassung des Plenums insgesamt rechtfertigen: Fiir kredit-
finanzierte Malinahmen nach dem FMStFG, die von der am 31. Dezember 2010
bestehenden Krediterméchtigung gedeckt sind oder der neuen Schuldenregel
unterliegen, bestehen klare, streng konditionale und gesetzlich bestimmie
Inanspruchnahmevoraussetzungen. Zudem ist die Moglichkeit zur Beantragung
solcher Stabilisierungsmafinahmen zeitlich eng beftistet. Schlieflich ist zu be-
riicksichtigen, dass die Krediterm#chtigung in Héhe von 70 Mrd. € bereits dem
Grunde nach vom Bundestag gebilligt ist.

Zu Satz 4 (neu):

Auch nach dem Urteil des Bundesverfassungsgerichts ist eine Entscheidung
durch ein Gremium mit derzeit neun Mitgliedern zum Schutz anderer Rechtsgii-
ter mit Verfassungsrang und unter strikter Wahrung des VerhiltnismiBigkeits-
grundsatzes zuldssig. Im Hinblick auf dic Regelungen des FMSIFG sind hier
insbesondere die schutzwiirdigen Interessen der Unternehmen des Finanzsektors
zu berlicksichtigen. Sofern bekannt wiirde, dass ein Unternehmen einen Antrag
auf Stabilisierungsmafinahmen gestellt hat oder in welchem Umfang Stabilisie-
rungsmabnahmen in Anspruch genommen werden sollen, koénnte dies erhebliche
negative Auswirkungen auf die Einschitzung anderer Marktteilneluner tiber das
Unternehmen und in der Folge auf dessen wirtschaftliche Situation haben und
letztlich den Erfolg einer StabilisierungsmaBnahme gefdhrden. BEs ist sogar
denkbar, dass ein Unternehmen zu Unrecht ,,verddchtigt” wird, einen Antrag auf
Stabilisierungsmalnalumen gestellt zu haben. Soweit daher aufgrund des Be-
kanntwerdens der Beratung oder Beschlussfassung tiber eine Entsperrung eines
bestimmten Betrags Riickschliisse auf eine konkrete Antragstellung auf Stabili-
sierungsmaBnahmen oder (unberechtigte) Spekulationen iiber eine Aniragstel-
lung méglich sind, die den Erfolg einer StabilisierungsmaBnahme vereiteln kon-
nen, bedarf die Aufhebung der Sperre der Binwilligung des geheim tagenden
Gremiums nach § 10a FMStFG. Zudem ist zu beriicksichtigen, dass sich auf-
grund des Umfangs der Entsperrung solche Spekulationen auf besonders grofe
Unternehmen des Finanzsektors konzenirieren diirften, weshalb neben die kon-
krete Beeintréichtigung des jeweiligen Unternehmens auch eine Gefihrdung der
Finanzmarktstabilitit insgesamt treten kann. Damit kann die Etreichung des
Ziels des FMStFG, Gefahren fiir die Finanzmarktstabilitidt abzuwenden, vereitelt
werden. In diesen Fillen ist es nach den vom Bundesverfassungsgericht aufge-
steliten Grundsétzen zul#ssig, dass wegen der erforderlichen absoluten Vertrau-
lichkeit das Gremium {iber die Einwilligung zur Entsperrung der Krediterméch-
tigung berét und entscheidet. Ob eine solche Gefihrdung des Ziels der Finanz-
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marktstabilisierung aus dem Bekanntwerden eines Entsperrungsantrags resultie-
ren kann, ist im Binzelfall und vor dem Hintergrund konkret vorliegender An-
trige auf StabilisierungsmaBnahmen zu prifen.

Z1 den Sitzen 5 und 6:

Die Bundesregierung kann das Erfordernis der Befassung im Gremium nach
§10a geltend machen. [st das Gremium mehrheitlich nicht der Auffassung, dass
die Voraussetzungen flir seine Befassung vorliegen, widerspricht es seiner Zu-
stindigkeit. In diesem Fall nimmt der Haushaltsausschuss diese Rechte wahr,
Sofern fiir die Befassung des Haushaltsausschusses der Bedarf einer Geheimhal-
tung besteht, sollte dieser — insbesondere auf entsprechenden Antrag der Bun-
desregierung — einen Beschluss nach § 353b StGB fassen.

Zu Satz 7:

Sofern nach den vorgenannten Erwigungen das Gremium Uber die Einwilligung
zu einer Entsperrung entscheidet, ist eine unverziigliche Unterrichtung des
Haushaltsausschusses tber die Erteilung einer Binwilligung erforderlich, Die
Unterrichtung kann jedoch erst erfolgen, wenn die Griinde fiir die Befassung des
Gremiums anstelle des Haushaltsausschusses, mithin die Grinde fliir die Ge-
heimhaltung, nicht mehr fortbestehen. Dies kann zum Beispiel der Fall sein,
wenn in den der Entsperrung konkret zugrunde liegenden Einzelfillen eine Ent-
scheidung (iber die Gewshrung von StabilisierungsmaBnahmen durch die Exe-
kutive (BMF, FMSA bzw. Lenkungsausschussy getroffen worden ist. Das Bun-
desministeriwm der Finanzen hat das Gremium Uber die Entscheidung unverziig-
lich zu unterrichten. Gemh § 2 dient der Fonds der Stabilisierung des Finanz-
marktes durch die Uberwindung von Liquidititsengpéssen und durch eine Stér-
kung der Eigenkapitafbasis von Unternehmen des Finanzsektors., Solche Stabili-
sierungsmaBnahmen kénnen Verzerrungen des Wettbewerbs, insbesondere im
Hinblick auf Einlage- und Kreditkonditionen, nach sich ziehen. Dieser Umstand
soll kiinftig bei der Entscheidung tiber die Gewiihrung von Stabilisierungsmal-
nahmen ausdriicklich gepriift werden, da die Beihilfekontrolle der Européischen
Kommission im Ergebnis — im Fall von ,,Stabilisierungsschirmen® auch erst ex
post — KompensationsmaBnahmen fiir die entstehenden Wettbewerbsverzerrun-
gen festlegt. Diese KompensationsmaBnahmen belasten das begiinstigie Unter-
nehmen auch nicht zwingend in dem Bereich, in dem unerwiinschte Wettbe-
werbsverzerrungen entstehen.

lll. Finanzielle Auswirkungen

Keine.
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Zusammenstellung
der schriftlichen Stellungnahmen,
die dem Haushaltsausschuss zu seiner 6ffentlichen Anhérung
am 7. Mai 2012 auf Anforderung
zu den Gesetzentwurfen der Fraktionen der CDU/CSU und FDP
zu dem Vertrag vom 2. Marz 2012 (ber Stabilitat, Koordinierung und
Steuerung in der Wirtschafts- und Wéahrungsunion
(BT-Drucksache 17/9046), zu dem Vertrag vom 2. Februar 2012 zur
Einrichtung des Européischen Stabilitdtsmechanismus
(BT-Drucksache 17/9045), zur Finanzierung der deutschen Beteiligung
am Europaischen Stabilitatsmechanismus (BT-Drucksache 17/9048)
und zur Anderung des Bundesschuldenwesengesetzes
(BT-Drucksache 17/9049)
zugeleitet wurden.

o Dr. Stefan Mair :
Bundesverband der Deutschen Industrie e.V. (BDI)

¢ Dr. Thomas Mayer
Deutsche Bank AG

s Prof. Dr. Ulrich Hade
Europa-Universitét Viadrina Frankfurt (Oder)

+ Klaus Regling _
Europidische Finanzstabilisierungsfazilitat EFSF

e Dr. Silke Tober
Institut fiir Makro6konomie und Konjunkturforschung

¢ Prof. Dr. Christoph Herrmann, LL..M.
Universitat Passau

« Prof. Dr. Peter Bofinger
Universitat Wiirzburg

+ PD Dr. Friedrich Heinemann

Zentrum fir Européaische Wirtschaftsforschung GmbH
(ZEW)
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Vorsitzende des Haushaltsausschusses

Deutscher Bundestag

Platz der Republik !

11011 Berlin
Dagam.
26, April 2012

Sefig
fvon G

Anhérung des Haushaltsaussehusses des
Deutschen Bundestages zum ,Enro-Rettungspaket®
am 7. Mai 2012

Sehr geehrter Frau M:e-rkel,

filr die Gelegeriheit, anldsslich der sffentlichen Anhrung des Haus-
haltsausschusses des Deutschen Bundestages zum , Buro-Rettungspaket*

am 7. Mai 2012 unsere Auffassung darzulegen, bedanken wiruns.

Trotz umfassendéer Malinahmen zur Bewiltigung der europiischen Staats-

schuldenkrise und Rilckgewinnung der Pinanzstabilitit ist eine erneute Zu-

spitzung der Entwicklung an den Finanzmiirkten nicht anszuschliefen. Eine

Beschidigung oder gar Aufkiindigung von Euro und Withrungsunion swilrde

den Riickfall in fragmenticrte Strukiuren bedeuten, Die Errungenschaften

des Gemeinsamen Binnenmarkies wiren hochgradig gefdhrdet. Die Tang:

fristige Sicherung von Euro und Wahrungsunion liegt im elementaren Inite-

resse Deutschlands und avel der deutschern Imdusmc Der BD unterstiitzt

deshalb mit Nachdruck die Bemtthungen der Politik um eine dauerhafte

Sicherstellung der Finanzstabilitit. Bundesverband dor
Deutsohen Industria oV,

: e N T Mitgtiedsverband
1. Européischer Stabilititsmechanismus (ESM) BUSINESSEUROPE

Heiusanschrift
Breite Sivalle29
ADL Bw l!rj

Allgemeines

Die anhaltenden Spannungen an den Finanzmirkten und die Schiwdchen des

bisherigen Krisenmanagements machen eingin Ausbaa der temporiien I 1083 Bl
strumente EFSE und EFSM notwendig, wohl wissend, dass dies allein-nieht ‘;e{)“)ﬁ”%‘z‘;"’l i
ausreicht, um der Krise Herr zu wetden, Erst durch dic Einbettung i ein 5020082472
langfristiges Zielportolio kbnnet die kurz- und mittelfiistip winbweisharen htermer
Einzelmalinahmen fhre Vertrauen stiftende Wirkung entfalten. ;f“:;" ‘;-‘”wei‘

' el

R Kudiss@@bdicu



Der Buropdische Stabilitdtsmechanismus (ESM) versteht sich als Teil eines Seite
Gesarntkonzeptes. zur Krisenbewdiltigung und zar Schaffung einer nachhal- 4vong
tigen Stabilitdtsunion. Grundsétzlich beftirwortet der BDI die Erriclhtung

des ESM ab Juli 2012, Der ESM kann dazu beitragen, die Stabilitit an.den
Finanzniitkten zu erhishen. Br beruht im Gegensatz zum EFSFE nielt mur auf

Garantien, sondern auf tatséchlichen Kapitaleinzahlungen, Dies sthlet das
Marktverttauen,

Ob und inwieweit der ESM die in thn gesetzten Erwartungen zu erfiillen
vermag, hiingt (1) sehr wesentlich von seinen Konstruktionselementen ab,
(2) davon, dass die neuen Regeln in verantwortlicher Weise angewendet
und micht {iberdehint werden und (3) inwieweit es gelingt, die realwirtschaft-
lichen Voranssetzungen in allen Euro-Mitgliedstaaten nackhaltig zu verbes-
sern: Strpkturelle Schwichen und der Verlust an Wettbewerbsfihigksit wa-
ren der Nihrboden, auf dem sich die Staatsschuldenkrise entwickelt hat, Sig
haberi strategische Bedeutung fiir eine Losung der Krise.

Ziel und Aufgaben des ESM

Die Vergabe von Hilfsmitieln ist gem#f Art, 12 ESM-Vertsag nur zur Si-
cherung der Finanzstabilitit zuldssig. Sie ist zudem an stitkte Auflagen ge-
kntipft. Die Einhaltung der Auflagen goll von der EU-Kommission tber-
wacht werden. Nachpriifbare Auflagen sind ein zentrales Element der Stabi-
litdtsarchitektur des ESM, Gerade auch nach den-negativen Erfahrungen mit
der bisherigen Umsetzung von Reform- und Konsblidieinigsauflagen muss
Serge getragen werden, dass diess nicht zu Makulatut wendes,

Die einvernehmliche Aulstoekung der ,Brandschulzmaner” anf nunmehr
800 Mird. Bure (daver 500 Mrd. Euro im Rahinen des ESM) lisst erwarten,
dass es in Zukunft zu weiteren Exhéhungen des Hilfsvolumens kommen
wird, sollte dies von den Empfingerstaaten fiir erforderlich angesehen wer-
den, Bine derartige ,,Stratcgle“ senkt den A reiz. zur Vornahme dererfor-
derlichen Strukturreformen in den Prob ern. Unsolide wirtsehaflende
Staaten kénmen sich stets-auf ausreichende finanzielle Mittel aus dem Ret-
tungsschirm verlassen, Es kilme praktisch zu ehifer weiteren Aushebelung
des No-Bail-Out-Verbots und zur Schaffing von gemeinsamen Haftangsgre-
geln (,Eurobonds™) durch die Hintertlir. Gleichzeitig kénnte mittel- bis
langfristig auch die finanzielle Soliditdt von Deutseliland vnd abderen
AAA-Staaten in der Eurozone gefihrdet werden.

Es muss sichergestellt werden, dads die Finanzhilfen aus dem ESM nicht
zum Daverzustand werden. Danitit es mangels alternativer Optionen nicht
zu einer zeitlich und in der H8he unbegrenzten finanziellen Unterstiitzung
liberschuldeter Mitgliedstaaten kommt, bedarf der ESM der Flankierung
durch eine wirksame Insolvenzordnung filr Staaten des Eurorawms: Eix
transparentes Insolvenzverfatiren-witrde die Planbarkeit-eines Schulden-
schnitts erhishen und das Risike von Ansteckunpsetfckten verringem. Der
ESM darf nur bet akuten Liquidititsproblemen zam Einsatz kotamen, ar
ist kein effektives Instrument zur Ldsung von Solvenzproblemen.

Ist ¢in Land nach drei Jahren immer noclt auf finanziclle Hilfe angewiesen,
sollte die Vermutung der ,In_solyﬁnz bestehen. In diesem Fall sollten regel-
-mithig auch die privaten Glaubiger in verantworthicher Weise gpf. auch



dureh einen Forderangsverzicht beteiligt werden. Der ESM-Vertrag sieht Selte
verpflichtende Regeln fiir die Beteiligung privater Glaubiger jedoch nicht 3 vor §
vor. Die Iimmhrung von ,,Collective Ag¢tion Clauses™ kann tur ein erster

Schritt sein,

Instruntente: des ESM

Die Aufgaben des ESM sind, wie schon bei der BESF, wett gefa$st. Sierei:
chen von vorsorglichen Finanzhilfen und Krediten, Finanzhilfen zur Reka-
pitalisietung von Finanzinstituten bis zum Ankauf von Anlether amt Primiiy-~
und Sekundérmarkt (Art., 14— 18 ESM-Vertrag).

Die Stabilisierung der Staatsfinanzen wird sur gelingen, wenn auch die Sta-
bilisierung des Finanzsektors konsequent angepackt wird. Solvente Banken
miiissen rekapitalisiert und insolvente Banken abgewickelt werden. Eine
ausreichende Rekapitalisierung wire eine erwiigenswerte Alternative zu den
immer neven Garantieerkldrungen der Staaten fiir angeschlagene Institute.
Sie wilre vermutlich auch kostenglinstiger und gezielter cinsétzbar als die
gegenwiirtige Politik der Rettungsschirme. Eine Zwangskaplt isierung mit
der GieBkanne wire jedoch der falsche Weg. Banken mit ¢inem offenkuin-
digen Kapitalmangel sollten gezwurigen werden, die Licke baldmsglichst
zu schlieffen, Wann und wo Kapital benStigt wird, sollte indes von Fall zu
Pall gepriift werdes.

Dieser zugegeben weitgehende Aufirag des ESM ist nur zu réchtfertigen,
wenn zugleich in den Problemstaaten nachpriifbar effektive Vorkehrngen
zar Unterstiitzung von Haushaltsdisziplin, Strukturreformen und Welttbe-
werbsfihigkeit getroffen werden.

Problematisch ist, dass private Gliubiger gegentiher dem ESM iin Insol-
venzfall benachteiligt sind. Der ESM erhalt-geméh Préanbel Nr, 13 im Ge-
gensatz, zur EESF den Status eines. <bevorrechtiglen Glaubigers™. Dadurch
kéinnten Banken, Versicherungen und Fonds als Finahzierer verdringt wer-
den. Schon jetzt ist das Verhiltnis der von privaten Gliubiger im Verhiglt
nis zu staatlichen Glaubigern gehaltenen Anlethen drastisch abgesunken.
Der Vorrangstatus offentlicher Glaubiger droht zum Investorenschreck zu
werden. Am Ende kémnte die vollstindige dffentliche Staatsfinanzierung
stehen, die Transferunion — die es eigentlich zu vermeiden galt. Dadurch
kénnten merklich hohere Haftun, gsrisiken fiir den Steuerzahlerentstelién alg
urspriiglich intendieit.

Kapital und Entscheidungsprozesse des ESM

Entscheidungen tiber die Gewdhrung von Finanzhilfen werden gemid

Art. 13 ESM-Vertrag einvernehmlich getroffen. Bedenklich isi, dass alle
Eurostaaten inklusive der potenzielled Schuldnerstaaten Kapital-in den
ESM einzahlen sellenwmnd dafiir mit Stimmrecht ausgestattet werden. Staa-
ten, die Gelder aus dem ESM {oder der EFSF) erhalten, sollten grundstitz-
lich ihr Stimmrecht verlieren. Andernfalls erhalten sie einen wesentlichen
Einfluss auf die Bedingungen, unter denen die' Finanzhilfe ausgezahilt wird,
Das kann weder im Interesse Dentsehlands noeh des Buroraumss insgesamt
liegen.



Dasy das BSM-Grundkapital, das geméB Art. 8, 41 ESM-Vertrag auch die
potenziell Finanzhilfe ersuchenden ESM-Mitglieder einzahlen sollen, aller
Voraussicht nach wiederum aus dem ESM {oder der EFSF) stammt; erin-
nert eher an ein Schneecballsysteny der an einen sinnvollen und nachhalti-
gen Beitrag zur Ldsung der Krise.

Alle wesentlichen Enfscheidungen ~ insbesonders auch Entschetdungen
tiber die Mittelvergabe einschlieBlich der damit verbundenen Auflagen, die
einsetzbaren Finanzierungsinstramente und die Finanzierungsbedingungen,
etwaige Kapitalaufstockungen —~ werden vom Gouverneursrat des ESM ein-
stimmig beschlossen (Vetorecht), In Deutschland ist fiir eine Erhohung des
Stammkapitals eine Erméchtiging durch Bundesgesetz erforderiich. Flir be-
sonders dringliche Entscheidungen ist ein Eilabstimmungsverfahren vorge-
sehen, Die dafiir notwendige qualifizierte Melitheit von 85 Prozent verhin-
dert, dass Lander wie Frankeeich, Tallen oder Dentsehland ihestinmt wot-
den.

| 2. Vertrag liber Stabilitdt, Koordinierung und Steuerung in der
Wirtschafts- und Wihrungsunion (Fiskalverirag)

Allgemeines

Erklirtes Ziel des Fiskalvertrages ist; die Haushaltsdisziplin der Mitglied-
staaten zu-ethéhen, iiberméfiiger Staatsverschuldung vorzubeugen und so
das Vertrauen der Investoren in eine solide Haushaltsfihrung zurtickzuge-
winnen. Durch verschirfte Defizit- und Verschuldungsiegeln korrigiert der
Fiskalvertrag offenkundige Méngel des Stabilitdts- und Wachstunispaktes,

Dies ist angdulicklioh zu begriifen,

Die Wirtschafts-, Finanz- und Sehuldenlktise zolgt, dass die wirtschaftlichen
und politischen Pfeiler, auf denen der Euro rulit, briichig gewerden sind,
Der Wertekanon ist nicht in akuter Gefahyr, aber doch zutichmend ,st6ran-
fallig” geworden. Ob die Haushaltsdisziplin wirklich im erfordertichen
MaBe gestirkt wird, ist im Liclite det bisher gemachten Brfalirungen nicht
gesichert. Die Vertragslogik mmuss auch extremnen Situatjonen sfandhalten.
Sie darf nicht beim ersten grofien Sturm leichtfertiy geopfert werden,

Einfithrung von Schuldenbremsen

Die Emfuhrung von nationalen Schuldenbremisen (Art. 3 Fiskalvertrag) ist
2weifellos ein Schritt in die richtige Richtung. Der Fiskalvertrag verpflich-
tet die Staaten allerdings nur, die-Schuldenbremsen in nationales Recht (ol
nicht Verfassungsrecht) aufzunchmen. Uberdies mitssen sich Schulden-
bremsen erst noch in der Praxis beweisen. Dies gilt auch filr Deutschland,
wo insbesondere das Finanzgebaren auf Tandes- und konmmunaler Ebfmc
noch Fragen offen ldsst. Auf absehbare Zeit werden daher die Fi ks
weiterhin elne wichtige Funkifon bel:der Duirchsetzung der Haushaltsdlsmpm-
lin wahraehmen.

Zuldssige vorlibergehende Abweichungen vom mittelfristigen Haushaitsziel
imy Falle ,aubergewbhnlicher Ereignisse’ und bei einem ,schweren Kon-
junkturabschwung™ miissen.eng begremzt - werden. Die Regelungen enthalten

Seite
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diesbeziiglich weiten Interpretationsspielraurn, Dies gilt auch fiir die Ausle- gﬁ“\fi;’h y
. it N " . gL 4 " O
gung des ,jdhrlich strukturellen Saldos des Gesamtstaates®,

Defizitverfahren, Sanktionen und Entscheidungsstrukturen

Grundsitzlich positiv zu beurteflen ist die Einflihrung einier sog, umgekelir-
ten qualifizierten Melrheit (Art: 7 Fiskalvertrag), die nunniehr beveits fiir
die Feststellung eines-{ibermifigen Defizits gilt. Idenlerweise kénnte so
eine weitgehende Automatisierung des Entscheidungsprozesses erreiclit
welden was eine we%ent[iche Schwachstellc d'es Stabi!itéits— und Wach's~
Ver f'thfen mf,ht volhg ausgeraumt (Art 126 AEUV) Auc 1 111&1 wéu'e ube;
eine EU-Vertragstnderung eine gr 6Rere Rechissicherhslt erreichbar,

Unabh#ngig davon ist zu bedenken, inwieweit finanzielle Sanktionen we-
gen zu hoher Defizite oder Schuldenstinde gegen bereits massiv liberschul-
dete Staaten, wie z, B. Griechenland, Portugal oder Italien, simvell sind.

Die neuen Fiskalregeln werden ohne ausreichende Bezugnalme auf die rea-
le Fahigkeit der betroffenen Staaten vorgegeben. Die verlangten Konsoli-
dierungsmafnahmen stehen bei einigen Staaten in-scharfem Kontrast zu der
ebenso dringlichen Aufgabe, die Voraussetzungen ftir Investitionen und
Wachstum zu verbessern. Der Schliissel zum Abbau der Verschuldung im
Euro-Raum liegt in der Steigerung der Wettbewerbsfihigkeit — nicht in wei-
teren Konjunkturprogrammen. '

Rechiliche Bindungswirkung des Fiskalvertrags

Ein zentraler Mangel des vélkervechtlichen Fiskalvertrags ist die sehwiiche-
re rechtliche Bindungswitkung des Flskalveﬂragex gegeniiber einer EU-
Vertragsinderung, Dass die Vertragsinhalte in spitesteny finf Jahien in den
Rechtsrahmen der Européischen Union zu Ubetftihren sind (Axt, 16), kann
niekit:dartiber hinwegtiuschen, dass sich der fiskalpolitisehie Palet bis dabin
noch iry schwierigem Umfeld bew#hren muss.

Nicht optimal ist, dass nur die Mitgliedstaaten (und nicht die EU-Komisis-
sion) Klage gegen andere siumige Mitgliedstaaten vor dem EuGH erheben
diirfent (Art. 8 Piskalvertrag). Seitdem Bestehen d hat die Kommissi-
on ither 3.500 Vertragsverletzungsverfahren gegen’ tg,hedstaaten eingelei-
tet. o weniger als zehn Féllen haben Mitglicdstaaton o Vlitgliedstaaten
verklagt. Sanktionen kann der EuC¥H erst in einer zweiten Verfalirensstife
verhiingen. Dies kiinnte dazo fihren, dass Verfahren sich diber viele Jahre
hinziehen und ihnen so weitgehend die Effeltivitdt nehmen. Der drohenden
Verhiingung einer finanziellen Sanktion von 0, % des Bruttoinlandspro-
dukts dn die Vertragsparteien diirfie in der Praxis keine grofe Bedeutung
beikommen.

Schlussbemerkung

Noch ist Europa nicht iber den Berg, aber bei der Lésung der Buro-Staats-
schuldenkrise einen weiteren groffen Schritt vorangekommen. Uneinge-
schriinkt posiliv zu bewerten ist, dags ESM und Fiskalvertrag (d. h. Hilfs-
mabuahmen und Haushaltsdiszipiny eng miteinander verkntipfi werden.
Dies verbessert die Vierdussetzungen filr eine Stabilisierung der Lage. Die



" beschlossenen Mafinahmen braucher jetzt Zeit, um zu wirken. Bntschei- Seite
dend ist vor allem der politische Wille, die neuen Regeln konsequent anzu-
wenden, '

Das Problem ist abér niclit gltein in erster Linie fiskalischer Natur, Zentral
ist, dass die Problemldnder alles tan, wm ihre tief sitzende Wetthewerbs-
schwiiche zu Uberwinden, Der Reforméruck auf die Krisenstaaten darf nicht
nachlassen. Nur so kehit Veértraven zurlick, das fiir die Stabilitit in der Eu-
rozone und an den Finanzmérkten unabdingbar ist.

Die vergangenen zwei Jahre haben gezeigt, dass ein weiteres Kurieren an
Symptomen und das Ergreifen immer neuer Reparaturmaflnahmen keinen
nachhaltigen Erfolg versprechen. Europa muss sich endlich zu einem deus-
lichen Sprung vorwirts in seinen Stabikisierungsbemuluingen aufraffen.
ESM und Fiskalvertrag sind zweifellos eine weltere wichtige Etappe auf
dem steinigen Weg, Eure und Watrungsunion auf eine solidere Basis zu
stellen, Sie erdffnen aber keing echte langfristipe Perspektive. Das daver-
hafte Funktionieren von Buro und Wihrungsunion erfordert letztlich weite-
re Schritte zur politischen Integration Europas, die mit einer klaren Strate-
gie angesteuert werden milssen,

Mit freundlichen Griiflen




Stellungnahme zur ffentlichen Anhérung des Haushaltsausschusses am 7. Mai 2012
Thomas Mayer

Deutsche Bank AG

Seit April 2010 ist ein zweistufiges System von Finanzhilfen fUr in finanzielle Notlagen geratene
Staaten im Euroraum entstanden. Auf der ersten Stufe wird betroffenen Landern von EU Institutionen
und dem Internationalen Wahrungsfonds begrenzt finanzielle Hilfe zur Anpassung gegen strikte
wirtschaftspalitische Auflagen gewahrt. Auf der zweiten Stufe unterstifzt die EZB betroffene Lander
finanziell unmitteloar durch Ankauf von Staatsanleihen im Sekundarmarkt (Securities Markets
Programme, SMP) oder mittelbar durch Liquiditatshilfe fur Banken, die fur den Ankauf von
Staatsanleinen verwendet werden kann, nahezu unbegrenzt und ohne wirtschaftspolitische Auflagen.
Im Rahmen des SMP hat die EZB mehr ale EUR200Mrd. an Staatsanleihen aufgekauft; durch die
groRzigige Liguiditatshilfe fir Banken (im Rahmen der non-standard monetary policy measures,
NMP) hat die EZB durch das Eurosystem Zahlungshilanzungleichgewichte innerhalb des Euroraums
von (anhand der Target2-Salden gemessen) kumuliert aber EURS00Mrd. finanziert. Forderungen der
Zeniralbanken von Deutschland (EUR616Mrd.), Niederlande (EUR144Mrd.), Luxemburg (EURS8Mrd.)
und Finnland (EUR73Mrd.) stehen entsprechende Verpflichtungen der anderen Zentralbanken .
gegeniber.

Ziel eines affektiven permanenten Europgischen Stabilitdtsmechanismus sollte es sein, das
bestehende zweistufige System 'so zu konsolidieren, dass Liquiditatshilfe zeitlich begrenzt und
Anpassungshilfe gegen wirtschaftspolitische Auflagen vergeben werden. Daraus folgt, dass der ESM
s0 gestaltet sein sollte, dass SMP und NMP der EZB uberflussig werden. Die EZB sollte das Ziel der
Preisstabilitdt mit den tblichen Mitteln der Geldpolitik verfolgen kénnen. Dies setzt voraus, dass der
ESM in der Lage ist, Staaten im Notfall auch Liquiditatshilfe zu leisten und Banken, die den Zugang zu
einer Finanzierung Uber den Markt verloren haben, umzustrukturieren oder abzuwickeln. Der Vertrag
zur Errichtung des ESM lasst dies nicht in ausreichender Weise zu.

Zwar sehen die Statuten des ESM die Moglichkeit der Liquiditatshilfe aber interventionen im
Sekundarmarkt for Staatsanlethen vor. Angesichts der begrenzten Mittel des ESM, die am
Kapitalmarkt beschafft werden mussen, steht aber zu beflrchten, dass damit grofe Liquiditatskrisen
nicht bewaltigt werden kénnen. Im schlimmsten Fall hat dann auch der ESM keinen Zugang zum
Kapitalmarkt mehr, so dass die EZB erneut eingreifen muss. Um dies zu vermeiden sollte der ESM im
Notfall Zugang zu Krediten der EZB haben. Ein Kreditantrag des ESM wiirde dem ESRB zur
Stellungnahme vorgelegt; die endgliltige Entscheidung Uber die Gewahrung von Krediten an den ESM
wirde bei der EZB verbleiben.

Auch erfauben die Statuten des ESM zwar die Gewahrung von Finanzhilfen zur Umstrukturierung von
Banken. Jedoch liegt hierzu die Initiative in der Hand der befroffenen Regierung. Verzichtet die
Regierung auf einen Antrag zur Finanzhilfe bleiben vom Markt abgeschnittene, mdglicherweise
insalvente Banken auf Finanzierungshilfe der EZB angewiesen. Um dies zu vermeiden soliten die
wesentlichen Kompetenzen in der Aufsicht iber Finanzinstitutionen auf die européische Ebene
gehoben werden, so dass direktes Eingreifen des ESM bei der Umstrukturierung oder Aufidsung von
Banken maglich wird.

Nicht in jeder Situation ist eine Wiederherstellung der Schuldentragfahigkeit fir einen Staat méglich.
Deshalb darf eine Umschuldung mit Beteiligung des Privatsektors kein Tabu sein. Die Aussicht, dass
eine solche Beteiligung méglich ist, fihrt zu einer besseren Bewertung des Risikos eines
Zahlungsausfalls durch den Markt und tragt zur Schaffung von fiskalpolitischer Disziplin bei. Insofern
ist die Einfuhrung von CACs zu begrifen und zu hoffen, dass die im ESM-Vertrag erdffnete
Moglichkeit einer Umschuldung mit Beteiligung des Privatsektors bei Bedarf auch genutzt wird.

Problematisch ist die Stellung des ESM als bevorrechtigter Glaubiger zu sehen. Je mehr Finanzhilfen
ber IWF und ESM gewahrt werden, desto schwieriger wird die Rickkehr eines betroffenen Landes
an den Markt. Die fur die EFSF geltende Stellung als gleichrangiger Glgubiger ist hier eindeutig
vorzuziehen. '
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Schriftliche Stellungnahme
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BT-Drs. 17/9046 sowie den Gesetzentwiirfen in BT-Drs. 17/9045, 9048 und 9049

I. Entwurf cines Gesetzes zu dem Vertrag vom 2. Miirz 2012 iiber Stabilitit, Koordinie-
rung und Steuerung in der Wirtschafts- und Wiihrungsunion“, BT-Drs. 17/9046

1. Erforderliche Mehrheit -~

Der am 2.3.2012 von 25 der 27 EU-Mitgliedstaaten abgeschlossene VSKS (Fiskalpakt) ist ein
vilkerrechtlicher Vertrag 1.8.v, Art. 59 Abs, 2 Satz | GG, der sich auf Gegenstinde der Bun-
desgesetzgebung bezieht und deshalb der Zustimmung von Bundestag und Bundesrat bedarf.
Die Mitgliedstaaten wollten die entsprechenden Regelungen eigentlich im Rahmen der Euro-
paischen Union treffen, sind daran aber gehindert, weil sich insbesondere Grofibritannien ei-
ner Anderung der Unionsvertrige verweigerte. Deshalb entschlossen sie sich zu einem Han-
deln auferhaib der Union. Trotz des inhaltlich engen Zusammenbangs mit Gegenstiinden des
Unionsrechts konnen und diirfen die Mitgliedstaaten in dieser Weise rein vdlkerrechtlich han-
deln. Daher ist auf diesen Vertrag Art. 23 GG nicht anwendbar. Da auch keine Hoheitsrechte
auf andere zwischenstaatliche Einrichtungen {ibertragen werden, greift Art. 24 Abs, 1 GG

ebenfalls nicht ein.

Die Gesetzesbegriindung geht demgegeniiber davon aus, das Vertragsgesetz bediirfte in ana-
loger Anwendung des Art. 23 Abs. 1 Satz 3 GG 1.V.m. Art, 79 Abs. 2 GG der Zweidrittel-
mehrheit in Bundestag und Bundesrat, weil ,,der Vertrag cine der Anderung der vertraglichen
Grundlagen der Europiiischen Union vergleichbare Regelung® darstelle, durch die sich
Deutschland volkerrechtlich binde, keine dem Vertrag entgegenstehenden innerstaatlichen
Regelungen zu treffen. Insbesondere verpflichte man sich, die Bestimmungen des Grundge-
setzes {iber die so genannte Schuldenbremse (Art. 109, 115, 143d GG) nicht zu dndern,
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Dagegen spricht schon, dass Art, 23 GG sich grundsitzlich nur auf Angelegenheiten der
Europ#ischen Union bezieht und damit nur auf Vorginge, die den institutionellen und
rechtlichen Rahmen der EU betreffen. Als souverine Staaten konnen die Mitgliedstaa-
ten auch auRerhalb dieses Rahmen miteinander vélkerrechtlich verkehren, Art, 23 GG
hindert die Bundesrepublik Deutschland nicht, in dieser Weise tétig zu werden. Er ist im
Dezember 1992 als Spezialvorschrift im Verhiltnis zu Art. 24 GG geschaffen worden,!
um den besonderen Situationen bei der Ubertragung von Hoheitsrechten auf die EU und
der Rechtsetzung in der EU Rechnung zu tragen. Bei einem Vorgehen nach der so ge-
narnten Gemeinschaftsmethode kann némlich innerstaatlich unmittelbar anwendbares
Recht entstehen, ohne dass die gesetzgebenden Korperschaften in Deutschland daran
beteiligt sind. Im Hinblick auf den schon erreichten Integrationsstand sollen auBerdem
besondere Anforderungen an weitere Ubertragungen von Hoheitsrechten auf die EU
gestellt werden. Bei volkerrechtlichem Handeln aufierhalb des EU-Rahmens bestchen
die besonderen Schutzbediirfnisse nicht, auf die Art. 23 GG reagiert. Daher ist einc ana-
loge Anwendung dieser Vorschrift auf sonstige volkerrechtliche Vertriige selbst dann
nicht angezeigt, wenn sie einen deutlichen Bezug zu Gegenstinden der Union aufwei-

sen.

Gegen das Erfordernis einer Zweidrittelmehrheit spricht zudem, dass jeder volkerrecht-
liche Vertrag die Vertragsparteien vélkerrechtlich bindet, keine innerstaatlichen Rege-
Jungen zu erlassen, die den tibernommenen vélkerrechtlichen Verpflichtungen widet-
sprechen. Mit der Umsetzung durch ein Zustimmungsgesetz erhalten volkerrechtliche
Vertrige in Deutschland aber keine verfassungsrechtliche, sondern nur einfachgesetzli-
che Qualitit. Sie schlieBen Verfassungsinderungen, die den vdlketrechtlichen Ver-
pflichtungen zuwiderlaufen, daher trotz der vilkerrechtlichen Bindung nicht aus. Selbst
wenn man Art. 23 GG analog anwenden wollte, ligen deshalb die Voraussetzungen von
Art. 23 Abs. 1 Satz3 GG (Regelungen, die das Grundgesetz #ndern oder ergénzen)

nicht vor.,

Nach einer Ansicht soll der Fiskalpakt ,,Sonder-Unionsrecht” darstellen und die ,,Be~
dingungen fiir die Ubertragung der Whrungshoheit® verindern.” Mit dem Begriff Son-
der-Unionsrecht mag beschrieben werden, dass es sich bei den behandelten Materien
um solche handelt, die unionsrechtlich geregelten Gegenstéinden #hnlich sind oder nahe
stehen. Soweit die Mitgliedstaaten in solchen Bereichen aber vilkervertraglich handeln
diirfen (s.u. 2 b), hat diese Nahe keine Bedeutung fiir die verfassungsrechtliche Finord-
nung. Auch der Vertrag von Schengen hatte starke Bezilige zum Gemeinschaftsrecht.

Gesetz zur Anderung des Grundgesetzés vom 21, Dezember 1992, BGBI. 1 §, 2086.
So Herdegen, Das belastbare Grundgesetz, FAZ vom 5.4.2012, 8. 7.



Dennoch handelte es sich um einen volkerrechtlichen Vertrag zwischen einigen Mit-
gliedstaaten, dessen Inhalt erst spiter ins Gemeinschaftsrecht eingefithrt wurde. Genau-
so steht der Fiskalpakt auBerhalb des Unionsrechts und wird nicht dadurch zu einer An-
gelegenheit der EU 1.8.v. Art. 23 GG, dass er dem Unionsrecht nahestehende Materien
regelt.

Der Fiskalpakt #ndert auch die Bedingungen nicht, unter denen Deutschland die Wah-
rungshoheit tibertragen hat. Es handelt sich vielmehr um ein Instrument, das im Sinne
der Rechtsprechung des Bundesverfassungsgerichts’ der Fortentwicklung des Konzepts
der Wiahrungsunion als Stabilititsgemeinschaft dient.

Im Frgebnis wiirde deshalb die einfache Mehrheit fiir das Zustimmungsgesetz nach
Art. 59 Abs. 2 GG ausreichen, Selbstverstindlich schadete das Erreichen einer Zweidrit-
telmehrheit aber nicht.

2. Inhalt des Vertrags

Nach Art. 1 VSKS geht es in dem Vertrag darum, die ,,wirtschaftliche Saule der Wirt-
schafts- und Wihrungsunion® zu stirken, indem man vor allem die Haushaltsdisziplin
fordert, die Koordinierung der Wirtschaftspolitik intensiviert und die Steuerung des
Euro-Wihrungsgebiets verbessert.

a) Forderung der Haushaltsdisziplin

aa) Die Art. 3-8 des Vertrags enthalten den eigentlichen Fiskalpakt und sollen zur
Haushaltsdisziplin beitragen. Im priméren Unionsrecht verpflichtet Art. 126 AEUV,
iiberméBige Defizite zu vermeiden. Sekundfrrechtlich erginzt der Stabilitfits- und
Wachstumspakt diese Vorgabe. Das Protokoll tiber das Verfahren bei einem tibermdfi-
gen Defizit schreibt vor, diese Pflichten innerstaatlich wirksam umzusetzen. Deutsch-
land kommt dem erst seit einigen Jahren mit der schrittweisen Einfilhrung der Schul-

denbremse in Bund und L#ndern nach.

Schon lange gibt es Forderungen, die Begrenzung der Staatsverschuldung nicht allein
im Unionsrecht, sondern in den Verfassungen der Mitgliedstaaten zu verankern. Der
Fiskalpakt soll nun gerade dazu verpflichten, Er schreibt in Art. 3 Abs. 1 vor, dass die
gesamtstaatliche Haushaltslage ausgeglichen sein oder einen Uberschuss aufweisen
muss; es soll allerdings ausreichen, wenn das strukturelle Defizit nicht mehr als 0,5 %
des BIP betriigt. Ahnliche Vorgaben enthiilt schon bisher der Stabilitdts- und Wachs-
tumspakt. Nach dem im November 2011* neu gefassten Art.2a der Verordnung

BVerfGE 89, 155 (205).
* Verordmmg (EU) Nr. 1175/2011 vom 16,11,2011, ABL. L. 306/12.



1466/97, der priventiven Komponente des Stabilitits- und Wachstumspakts, ist ein mit-
telfristiges Haushaltsziel festzusetzen. Es muss sich zwischen einem Defizit von 1 %
des BIP und cinem ausgeglichenen oder einen Uberschuss aufweisenden Haushalt be-
wegen. Und auch die Richtlinie 201 1/85/EU° schreibt die Einfithrung numerischer
Haushaltsregeln vor. Der Fiskalpakt wiederholt diese unionsrechtlichen Regelungen
jedoch nicht nur, sondern wird konkreter und verpflichtet die Vertragsparteien in Art. 3
Abs. 2, diese Vorgaben spitestens ein Jahr nach seinem Inkrafttreten innerstaatlich ,,in
Form von Bestimmungen, die verbindlicher und daverhafter Art sind, vorzugsweise mit

Verfassungsrang,” umzusetzen,

bb) Die deutsche Schuldenbremse entspricht den materiellen Anforderungen von Art. 3
des Vertrags. Allerdings wird diskutiert, ob die in Art. 143d Abs. I GG vorgesehenen
Ubergangsfristen bis 2016 (Bund) oder 2020 (Linder) beibehalten werden kinnen oder
ob ein Vorziehen auf 2014 erforderlich ist. Zu beachten ist jedoch, dass Art. 3 Abs. 2
nur die Einfiigung entsprechender Bestimmungen ins nationale Rechi innerhalb eines
Jahres verlangt. Art. 3 Abs. 1 Buchst. b) spricht von ,,Annéherung® und ,,Fortschritten®.
Das deutet darauf hin, dass der VSKS Ubergangsfristen zulésst.

cc) Auf der Basis von Kommissionsberichten konnen die anderen Vertragsparteien ei-
nen Mitgliedstaat, der der Umsetzungspflicht nicht nachkommt, vor dem EuGH verkia-
gen und nach einer ersten erfolglosen Verurteilung die Zahlung eines angemessenen
Pauschalbetrags oder Zwangsgeldes beantragen, die 0,1 % seines BIP nicht tibersteigen
diirfen (Art. 8 Abs. 2). Die Zustindigkeit des EuGH ergibt sich nur aus dieser vertragli-
chen Schiedsklausel iiber Art. 273 AEUV. Daher kann die Kommission den EuGH
nicht anrufen. Um sicherzustellen, dass es dennoch Kldger geben wird, haben die Ver-
tragsparteien in einem Anhang zum Protokoll iiber die Unterzeichnung des Vertrags
vereinbart, dass die Klage grundsitzlich von den drei Mitgliedstaaten erhoben werden
soll, die den Vorsitz im Rat der EU fithren,

dd) Ein weiteres Instrument zur Férderung der Haushaltsdisziplin sieht Art. 7 des Fis-
kalpakts vor. Danach verpflichten sich die Vertragsparteien mit Eurowdhrung, Vorlagen
der Kommission zu unterstiitzen, ,,in denen diese die Auffassung vertritt, dass ein Mit-
gliedstaat der Buropéischen Union, dessen Wihrung der Euro ist, im Rahmen eines Ver-
fahrens bei einem uberméiBigen Defizit gegen das Defizit-Kriterium verstoBt.” Diese
Verpflichtung soll nur dann nicht gelten, wenn eine Qualiﬁzierte Mehrheit der Eurostaa-

ten den von der Kommission vorgeschlagenen oder empfohlenen Beschluss ablehnt.

®  Richtlinie 2011/85/EU vom 8.11.2011, ABL L, 306/41.



Diese Vorschrift konnte helfen zu vermeiden, dass die Mitgliedstaaten im Rahmen des
Art. 126 AEUV Vorlagen der Kommission fiir Entscheidungen blockieren, die auf dem
Weg zu Sanktionen erforderlich sind. Sie dhnelt einigen Vorschriften der Verordnung
1173/2011 iiber die wirksame Durchsetzung der haushaltspolitischen Uberwachung im
Euro-Wihrungsgebiet, die statt eines Ratsbeschlusses nur ein Vetorecht des Rates vor-
sehen und die rechtswidrig sind, weil sie von dem in Art. 126 AEUV primérrechtlich

vorgegebenen Abstimmungsverfahren abweichen,®

Art. 7 des Fiskalpakts kénnte man als Versuch verstehen, das durch sekundérrechtliche
Bestimmungen nicht erreichbare Ziel, Blockaden zu verhindern, in seinem —allerdings
von der Verordnung 1173/2011 abweichenden - Anwendungsbereich auf andere Weise
zu fordern, Da die Mitgliedstaaten im Fiskalpakt die uneingeschrénkte Wahrung der
Verfahrensvorschriften der Unionsvertriige betonen und mit Art, 7 nur die Selbstver-
pflichtung eingehen, Konnnissionsvorlagen zu unterstiitzen, wird man diese Regelung

als unionsrechtskonform ansehen kdnnen.

b) Intensivierung der wirtschaftspolitischen Koordinierung

Das Ziel, die wirtschaftspolitische Koordinierung zu intensivieren, ist in den Art. 9-11
des Fiskalpakts relativ abstrakt umgesetzt. Die Mitgliedstaaten wollen die notwendigen
Schritte und MaBnahmen einleiten (Art. 9). Sie wollen Art. 136 AEUV und das Instru-
ment der verstirkten Zusammenarbeit (Art. 20 EUV, Art, 326 ff. AEUV) aktiv nutzen,
wann immer dies angemessen und notwendig ist (Art. 10). Aullerdem verabreden sie,
sich tiber alle wirtschaftspolitischen Reformen vorab zu informieren und gegebenenfalls
* abzustimmen (Art. 11). Allein fiir diese Bekundungen hitte man den Fiskalpakt sicher
nicht gebraucht, Sie mégen aber als Absichtserklirungen, an die man die Partner erin-
nern kann, hilfreich sein.

¢) Verbesserte Steuerung

Art. 12 sieht Tagungen des Euro-Gipfels vor, zu dem sich die Staats- und Regierungs-
chefs der Mitgliedstaaten mit Euro-Wihrung, der Priisident der Kommission und der
EZB-Prisident mindestens zweimal jahrlich treffen, Der Euro-Gipfel soll einen eigenen
Prisidenten erhalten, der fiir die Vorbereitung und Kontinuitét der Tagungen sorgt. Ge-
genstinde der Euro-Gipfel sollen Fragen im Zusammenhang mit der spezifischen Ver-
antwortung der FEurostaaten fiir die einheitliche Wihrung, weitere die Steuerung des
Euro-Wihrungsgebiets betreffende Fragen und die strategischen Orientierungen fiir die

8 Ausfihrlich dazu Hide, Art. 136 AFUV - eine neue Generalklausel flir die Wirtschafts- und Wih-
rungsunion?, Juristenzeitung (J7;} 2011, 333,



Steuerung der Wirtschaftspolitik zur Foérderung der Konvergenz “im * Euro-
Wihrungsgebiet sein,

Die Tatsache, dass in erster Linie Fragen erdrtert werden sollen, deutet eher in Richtung
cines zusttzlichen Koordinierungsinstruments. Je nachdem wie konkret dann die Aunt-
worten auf solche Fragen sind, kénnte sich der Euro-Gipfel aber durchaus auch zu ei-
nem Gremium entwickeln, in dem die wesentlichen Entscheidungen vorbereitet oder —
zumindest faktisch -sogar getroffen werden und das deshalb 7u einer Art ,» Wirtschafts-
regierung® fiir die Eurozone wird. Solange der Euro-Gipfel nicht férmlich Kompetenzen
der EU-Organe fiir sich in Anspruch nimmt, bestehen dagegen unionsrechtlich keine
Bedenken.

Die Vertragsparteien, die noch eine eigene Wihrung haben, sind nur gelegentlich an den
Euro-Gipfeln beteiligt, Nach Art. 12 Abs. 3 nehmen sie nur an Gespréichen zu bestimm-
ten Themen teil, Mindestens einmal jahrlich kommen alle Vertragsparteien zusammen,
um iiber Fragen der Umsetzung des Fiskalpakts zu sprechen, Ansonsten werden diese
Vertragsparteien und die Mitgliedstaaten, die nicht Vertragsparteien sind, vom Prési-

denten des Euro-Gipfels nur unterrichtet.

Neben der Kommission ist als weiteres Unionsorgan auch. das Européische Parlament in
diese intergouvernementale Vercinbarung einbezogen. Nach Art, 12 Abs. 5 kann det
Priisident des Parlaments eingeladen werden, um gehort zu werden. Aullerdem legt der
Prisident des Euro-Gipfels dem Parlament nach jeder Tagung einen Bericht vor. Er-
ginzt wird die parlamentarische Beteiligung durch Art. 13. Eine Konferenz von Vertre-
tern der einschligigen Ausschiisse der nationalen Parfamente und des Européischen
Parlaments soll u.a. haushaltspolitische Mafnahmen erdrtern. Eine weitergehende Par-
Jlamentsbeteiligung ist nicht vorgesehen. Das 'mag man bedauern, ist aber Konsequenz
der Verortung des Fiskalpakts auBerhalb des FU-Rahmens und deshalb unionsrechtlich
nicht zu beanstanden. Auch das deutsche Verfassungsrecht schreibt fiir vélkerrechtliche
vereinbarte MaBnahmen keine weitergehende parlamentarische Beteiligung vor.

d) Verkniipfung zwischen Fiskalpakt und ESM

Aus Erwigungsgrund 5 des ESM~Vertrags7 ergibt sich, dass die dort vorgesehen'en Fi-
nanzhilfen nur Mitgliedstaaten erhalten kénnen, die den Fiskalpakt ratifiziert haben und
der Verpflichtung aus Art. 3, eine Schuldenbegrenzung im nationalen Recht zu veran-
kern, nachgekommen sind. Das wirkt sich allein auf die Eurostaaten aus, weil sie Ver-

tragsparteien beider Verirdge sind, Diese Verkniipfung soll ,,der Verstdrkung der haus-

7 BT-Drs. 17/9045.



haltspolitischen Verantwortlichkeit und der Solidaritit innerhalb der Wirtschafts- und
Wihrungsunion® dienen,

e) Einbihdung in den Rechtsrahmen der EU

Der VSKS ist eine Vereinbarung zwischen den beteiligten Mitgliedstaaten auBerhalb
des rechtlichen Rabhmens der EU. Die eigentlich beabsichtigte Vertragsédnderung kam
nicht zustande, weil GroBbritannien (und wohl auch Tschechien) dazu nicht bereit war,
In den Erwigungsgriinden des Fiskalpakts bringen die Mitgliedstaaten aber zum Aus-
druck, dass sie den Inhalt dieses Vertrags baldméglichst in die Unionsvertrége einfiigen
wollen. Art. 16 nennt fiir entsprechende Schritte einen Zeitraum von fiinf Jahren. Das
wird allerdings nur gelingen, wenn die nach Art. 48 EUV fiir Vertragsénderungen erfor-
derliche Zustimmung aller Mitgliedstaaten erreicht werden kann.

3. Bewertung

Der Fiskalpakt ist nur ein Element der verschiedenen Maf3nahmen zur wirtschafts- und
insbesondere fiskalpolitischen Absicherung der Wirtschafis- und Wahrungsunion. Als
solches sollte er mit dazu beitragen kénnen, zumindest langerfiistig der Verschuldungs-

neigung der Mitgliedstaaten witksamer zu begegnen,

Sein Wirkungen diirflen in Deutschland kaum wesentlich iiber die bereits in Art. 109
Abs. 3, 115 GG vorgeschene Schuldenbremse hinausgehen. Er dient zudem im FErgebnis
wie diese Vorschriften der Frfiillung der Verpflichtungen zur Haushaltsdisziplin aus
Art. 126 AEUV, die Art. 109 Abs. 2'GG Bund und Léndern gemeinsam aufirégt. Des-
halb fiihrt er zu keinen verfassungsrechtlich problematischen Beschrénkungen der in-
nerstaatlichen Budgetverantwortung, Vielmehr dient er gerade der vom Bundesverfas-
sungsgericht angemahnten Fortentwicklung des Konzepts der Wihrungsunion als Stabi-

litéts gemeinschaft.8

Nach einer Ansicht soll die Betrauung der EU-Organe mit Aufgaben im Rahmen des
Fiskalpakts unionsrechtlich problematisch sein.’” Anders als im Rahmen des ESM-
Vertrags nehmen die Vertragsparteien die Unionsorgane im VSKS jedoch nicht im We-
ge der Organleihe in Anspruch. Die Vertragsparteien des VSKS gehen vielmehr davon
aus, ,,dass diec Buropdische Kommission bei der Uberpriifung der durch diesen Vertrag
begriindeten haushaltspolitischen Verpflichtungen im Rahmen der Befugnisse handeln
wird, die thr durch den Vertrag {iber die Arbeitsweise der Europdischen Union, insbe-

BVerfGE 89, 155 (205).
Pernice, International Agreement on a Reinforced Economic Union, Legal Opinion, 2012, 8. 18 f;
Brantner/Giegold, Schwachpunkte des Fiskalpakts, 16.2.2012, S, 2.
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sondere die Artikel 121, 126 und 136, tibertragen wurde®.'” EZB und Parlament werden
ebenfalls durch den VSKS nicht verpflichtet, sondern nut zur Kooperation eingeladen.
Das fithrt zwar zu einer eigenartigen Verschriinkung von Unionsrecht und Vélkerver-
tragsrecht. Durchgreifende unionsrechtliche Bedenken bestehen dagegen jedoch nicht.
Die Unionsorgane diirfen auch sonst mit internationalen Organisationen und Staaten
zusammenarbeiten (Art, 21 EUV, Art. 205 AEUV), deshalb sollte die im VSKS vorge-

sehene Kooperation ebenfalls zuléssig sein.

Die generelle Vereinbarkeit des Fiskalpakts mit dem Unionsrecht sichern die Vertrags-
parteien zudem mit einer Kollisionsregel. Art. 2 Abs. 1 VSKS schreibt fest, dass der
Vertrag in Ubereinstimmung mit den Unionsvertrigen ausgelegt und angewendet wer-
den soll. Und Art. 2 Abs. 2 VSKS bestimmt ausdriicklich, dass der Vertrag nur insoweit
gilt, wie er mit dem Unionsrecht vercinbar ist. Insgesamt ist der Fiskalpakt daher so-

wohl mit dem Unionsrecht als auch mit dem deutschen Verfassungsrecht versinbar,

IL. Entwurf eines Gesetzes zu dem Vertrag vom 2. Februar 2012 zur Errichtung
eines Europiischen Stabilititsmechanismus, BT-Drs. 17/9045

1. Anforderungen an das Zustimmungsgesetz

Der ESM-Vertrag ist ein Avﬁlkerrechtlicher Vertrag zwischen den EU-Mitgliedstaaten
mit Euro-Wihrung. Da er sich auf Gegenstinde der Bundesgesetzgebung bezieht, ist
nach Art. 59 Abs. 2 GG die Zustimmung des Bundestages erforderlich. Jedenfalls im
Hinblick auf steuerrechtliche Regelungen ist er aufierdem nach Art. 105 Abs. 3 GG im

Bundesrat zustimmungspflichtig,

Der ESM-Vertrag sicht die Errichtung einer internationalen Finanzinstitution unter dem
Namen ,,Européischer Stabilisierungsmechanismus® vor (Art. 1 Abs. 1). Es handelt sich
daher nicht um eine Einrichtung der EU, sondern um eine internationale Organisation
mit eigener Rechtspersénlichkeit, die neben der EU steht. Das Unionsrecht erhélt keine
Rechtsgrundlage fiir ein solches Instrument. Deshalb ist die Regelung in einem solchen
vilkerrechtlichen Vertrag zwischen den Mitgliedstaaten mdglich. Der vorgesehene
Art. 136 Abs. 3 ABUV ftibertriigt keine Hoheitsrechte auf die EU, sondern stellt nur klar,
dass die Mitgliedstaaten filr die Errichtung des ESM zustindig sind.

Die Organe dieser internationalen Organisation erhalten Befugnisse, iiber von den Mit-
gliedstaaten bereitgestellte Finanzmittel zu disponieren und die Mitgliedstaaten in die-
sem Zusammenhang zu verpflichten. Insoweit handelt es sich um eine Uberiragung von

1" 5o der 10. Erwagungsgruud-dés ESM-Vertrags.



Hoheitsrechten auf zwischenstaatliche Einrichtungen, fiir die auch nach Art, 24 Abs. 1
GG eine bundesgesetzliche Ermichtigung erforderlich ist. Art. 23 GG ist demgegeniiber
(vorbehaltlich der noch ausstehenden Fntscheidung des Bundesverfassungsgerichts im
Verfahren 2 BvE 4/11) nicht anwendbar, da die Vertragsparteien keine Hoheitsrechte
auf die EU tibertragen und es sich auch ansonsten nicht um Angelegenheiten der Euro-
piischen Union handelt.

Auch insoweit wird aber vertreten, ,,dass der ESM als stindige Finanzinstitution die
vertraglichen Grundlagen fiir die Wirtschafts- und Whrungsunion [...] in einem zentra-
len Punkt* verindere. Er bewirke nimlich einén Systembruch, indem er ,,dauerhaft eine
vertraglich gestiitzte Erwartung von Schuldnerlindern auf finanzielle Solidaritdt™ be-

wirke und damit die Geschiftsgrundlage der Wihrungsunion beriibre, !

Insoweit ist richtig, dass das Bundesverfassungsgericht in seinem Urteil von 1993 zum
Vertrag von Maastricht die no bailout-Klause! des Art. 104b EGV (heute: Art, 125
AEUV) als Element der Stabilititsorientierung der Wahrungsunion erwéhnt hat, das
bewirkt, dass ,.ein Mitgliedstaat die Folgen unseridser Finanzpolitik nicht einfach ab-
wilzen kann“.'* Die Glaubwiirdigkeit dieser Regelung war aber von vornherein gering.
Nur deshalb konnte sich insbesondere Griechenland lange Zeit so stark verschulden,
ohne nennenswert hohere Zinsen zahlen zu miissen als andere Staaten. Die Finanzmérk-
te gingen nimlich von einem bailout aus. Auch weil eine solche Hilfe fraglich war bzw,

von Bedingungen abhingig gemacht wurde, kam es zu den Finanzierungsproblemen.

Die verschiedenen Beistandsinstrumente seit Mai 2010 einschlieBlich des ESM beruhen
durchweg auf einer Kombination von Finanzhilfen und strengen Auflagen. Sie schiitzen
die Finanzstabilitit und versuchen gleichzeitig, die Stabilititsorientierung der von der
Zahlungsunfihigkeit bedrohten Mitgliedstaaten wiederherzustellen. Daher handelt es
sich auch beim ESM um keinen Systembruch, sondern um ein Instrumént, das erforder-
lich geworden ist, weil Art. 125 AEUV die Erwartungen nicht erfiillen konnte. Der
ESM dient ebenso wie der Fiskalpakt der aufgrund der Umsténde ndtig gewordenen
Fortentwicklung des Konzepts der Wahrungsunion als Stabilititsgemeinschaft. Daher
ist fiir das Zustimmungsgesetz keine Zweidrittelmehrheit analog Art. 23 Abs. 1 Satz 3
GG erforderlich.

2. Inhalt des Vertrags

Der ESM als dauerhafter Krisenbewiltigungsmechanismus soll die bisherigen nur vorti-
bergehend gewidhrten Hilfen an notleidende Mitgliedstaaten ersetzen oder ergénzen.

' Herdegen, FAZ vom 5.4.2012, 8. 7.
¥ BVerfGE 89, 155 (205).
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Sein Zweck ist es nach Art. 3, Finanzmittel zu mobilisieren, um ESM-Mitgliedern mit
schwerwiegenden Finanzierungsproblemen Stabilitétshilfen bereitzustellen. Die Hilfen
erfolgen nur ,unter strikten, dem gewdhlten Finanzhilfeinstrument angemessenen Auf-
lagen® und setzen voraus, dass sie ,zur Wahrung der Finanzstabilitit des Euro-
Wihrungsgebiets insgesamt und seiner Mitgliedstaaten unabdingbar® sind. Der ESM
darf zur Mittelbeschaffung Kredite aufnehmen.

Vertragsparteien sind die Mitgliedstaaten, die den Euro bereits eingefiihrt haben. Der
ESM-Vertrag steht nach seinem Aurt. 2 weiteren Mitgliedstaaten offen, sobald die fiir sie
geltende Ausnahmeregelung nach Art. 140 AEUV aufgehoben ist. Organe des ESM
sind der Gouverneursrat, das Direktorium und der Geschiftsfiihrende Direktor. Bei der
Organjsationsstruktur — und nicht nur hier - finden sich damit deutliche Parallelen zum
Internationalen W#hrungsfonds.

Art. 3 ESM-Vertrag beschreibt es als Zweck des ESM, ,,Finanzmitte] zu mobilisieren
und ESM-Mitgliedern, die schwerwiegende Finanzierungsprobleme haben oder denen
solche Probleme drohen, unter strikten, dem gewdhlten Finanzhilfeinstrument angemes-
senen Auflagen eine Stabilititshilfe bereitzustellen, wenn dies zur Wahrung der Finanz-
stabilitét des Euro-Wihrungsgebiets insgesamt und seiner Mitgliedstaaten unabdingbar

ist.®

3. Bewertung

Der ESM-Vertrag stellt sicher, dass alle wesenilichen Entscheidungen im Gouverneurs-
rat und im Direktorium einvernchmlich getroffen werden, so dass keine Vertragspartei
und damit auch Deutschland nicht tberstimmt werden kann, Solange sichergestellt ist,
dass neben dem deutschen Mitglied des Gouvérneursrats, dem Bundesfinanzminister,
auch das deutsche Mitglied im Direktorium an Entscheidungen des Bundestages gebun-
den ist, legt der Vertrag eine ausreichende Basis fiir eine starke Parlamentsbeteiligung
auch in den Fallen, in denen er nicht selbst ausdriicklich eine Zustimmung der beteilig-

ten Staaten vorsieht.

Auf Einzelheiten des Vertrags kann hier nicht eingegangen werden. Es sind jedoch kei-
ne Regelungen ersichtlich, die mit dem deutschen Verfassungsrecht kollidierten.
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II1. Entwurf eines Gesetzes zur finanziellen Beteiligung am Européischen Stabili-
titsmechanismus (ESM-Finanzierungsgesetz — ESMFinG), BT-Drs. 17/9048

§ 1 enthilt Gewihrleistungserméchtigungen, deren Erteilung nach Art. 115 Abs. 1 GG
in der Form eines Bundesgesctzes erfolgen muss. § 2 erwihnt die im ESM-Vertrag ge-
regelten Aufgaben und Instrumente des ESM.

1. Parlamentsbeteiligung

§ 3 soll die nach der Rechtsprechung des Bundesverfassungsgerichts im Hinblick auf
seine haushaltspolitische Gesamtverantwortung erforderliche Beteiligung des Deut-
schen Bundestages ausgestalten. Der Gesetzentwurf enthilt insoweit noch eine Liicke,
die durch den Anderungsantrag der Arbeitsgruppe Haushalt der Fraktionen CDU/CSU
und FDP, Ausschuss-Drs. 17/4410, gefiillt werden soll. Die dort vorgesehenen §§ 3-7
regeln die Parlamentsbeteiligung in Angelegenheiten des ESM,

2. Ausgestaltung der Parlamentsbetetligung
Nach § 4 des Entwurfs entscheidet das Bundestagsplenum iiber Angelegenheiten, die

die haushaltspolitische Gesamtverantwortung des Deutschen Bundestages betreffen.
Zwel entsprechende Fille regelt § 4 Abs. 1 Satz 2 ausdriicklich. Durch das Wort ,,insbe-
sondere” wird jedoch deutlich, dass diese Aufzihlung nicht abschliefiend ist, der Bun-
destag also auch andere Angelegenheiten als solche, die seine haushaltspolitische Ge-
samtverantwortung betreffen, ansehen kann. Die deutschen Vertreter im Gouverneursrat
‘oder im Direktorium des ESM dirfen Beschlussvorschligen nur zustimmen oder sich

enthalten, wenn das Bundestagsplenum einen entsprechenden Beschluss gefasst hat.

§ 5 sieht vor, dass der Haushaltsausschuss in ,,allen sonstigen die Haushaltsverantwor-
tung des Deutschen Bundestages berithrenden Angelegenheiten® des ESM zu beteiligen
ist. In vier in § 5 Abs. 2 Satz 1 erwihnten Féllen soll die vorherige Zustimmung des
Haushaltsausschusses erforderlich sein. § 5 Abs. 2 Satz 2 ff. begriindet auch hier ein
imperatives Mandat fiir die deutschen Vertreter in den Kollegialorganen des ESM. Und
§ 5 Abs. 3 des Entwurfs verlangt eine Beteiligung des Haushaltsausschusses dariiber
hinaus in allen ,,nicht von Absatz 2 erfassten Fllen, die die Haushaltsverantwortung des

Deutschen Bundestages beriihren®.

Wie im gerade neu gefassten Stabi1isierungsmechanismusgesetzl3 soll nach § 6 ein klei-
nes Sondergremium im Falles des beabsichtigten Aufkauf von Staatsanleihen auf dem
Sekundirmarkt durch den BSM entscheiden, wenn die Angelegenheit so vertraulich ist,

B BT.Drs. 17/9145.
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dass bereits die Tatsache der Beratung oder Beschlussfassung geheim gehalten werden
muss. § 7 regelt die Unterrichtungspflichten der Bundesregierung.

3. Bewertung

Dic Beteiligungsvorschrifien orientieren sich an der Rechtsprechung des Bundesverfas-
sungsgerichts und speziell an dessen Urteil vom 28.2.2012 (2 BvE 8/11).

a) Plenum

Dass das Bundestagsplenum grundsétzlich iiber alle Fragen zu entscheiden hat, die die
haushaltspolitische Gesamtverantwortung betreffen, entspricht den Vorgaben des Bun-
desverfassungsgerichts.

b) Haushaltsausschuss

Das Bundesverfassungsgericht stellt in seiner Rechtsprechung darauf ab, dass der Bun-
destag seine haushaltspolitische Gesamtverantwortung wahren muss. § 5 des Entwurfs
stellt diesem Begriff den der Haushaltsverantwortung des Bundestages zu Seite und
- kniipft daran Zustindigkeiten des Haushaltsausschusses. Insoweit handelt es sich aller-
dings um keinen durch die Rechtsprechung vorgegebene Unterscheidung, Wann die
Haushaltsverantwortung des Bundestages beriihrt ist, ohne dass gleichzeitig die haus-
haltspolitische Gesamtverantwortung betroffen ist, bleibt unkiar. Wie sich aus §5
Abs. 2 des Entwurfs schlicBen ldsst, sind insbesondere Angelegenheiten gemeint, in
denen zwar nicht wesentliche Grundentscheidungen, aber wichtige Folgenentscheidun-
gen zu treffen sind, oder bei denen es um Materien geht, die bereits im ESM-Vertrag,
dem der Bundesgesetzgeber dann schon zugestimmt hiitte, hinreichend bestimmt gere-

gelt sind.

Wenn ‘es sich insoweit nicht um Frageﬁ der haushaltspolitischen Gesamtverantwortung
handelt, dann ergibt sich jedenfalls aus der Rechtsprechung des Bundesverfassungsge-
richts keine Pflicht zu einer Beteiligung des Bundestages. Vielmehr geht es um Angele-
genheiten im Vollzug bundesgesetzlicher Vorschriften, die ohne cine Beteiligungsvor-
schrift von der Bundesregierung allein wahrzunehmen wiren. Dementsprechend gibt es
im Zusammengang mit anderen internationalen Organisationen, insbesondere dem In-
ternationalen Wihrungsfonds, keine vergleichbaren Beteiligungsregelungen, obwohl
dort ebenfalls Entscheidungen mit erheblichen finanziellen Auswirkungen getroffen

werden kénnen.

Im Hinblick darauf, dass es nicht leicht sein diirfte, eine genaue Grenzzichung zwischen

Gegenstiinden, die die haushaltspolitische Gesamtverantwortung betreffen und solchen,
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die nur die Haushaltsverantwortung des Bundestages beriihren, erscheint es aber gut
nachvollziehbar, bei den in § 5 Abs. 2 erwihnten wichtigen Entscheidungen eine Betei-
ligung des Bundestages in Form seines Haushaltsausschusses vorzusehen, Ob damit ein
imperatives Mandat fiir die deutschen Vertreter in den ESM-Gremien verbunden sein
muss, erscheint jedoch fraglich. Der Gesetzgeber bezieht den Haushaltsausschuss damit
in einer Weise in die Erfilllung exekutiver Aufgaben mit ein, die nicht verfassungsrechi-
lich geboten ist, sondern wegen der damit einhergehenden Vermischung von Exekutiv-

und Legislativaufgaben sogar verfassungsrechtlich problematisch sein konnte,

Dasselbe gilt erst recht fiir §5 Abs.3 des Entwurfs, der den Kreis der ESM-
Angelegenheiten, an denen der Haushaltsausschuss zu beteiligen ist, noch weiter zieht;
denn er nennt auch alle in Absatz 2 nicht erfassten Fille. Geht man davon aus, dass der
nicht definierte Begriff des Berlihrens der Haushaltsverantwortung jeden finanziell rele-
vanten Fall einbezieht, dann diirfte es kaum etwas im Rahmen des ESM geben, an dem

der Bundestag nicht beteiligt werden muss.

¢) Sondergremium

aa) Im Stabilisierungsmechanismusgesctz hatte der Bundestag zunsichst ein Neunergre-
mium vorgesehen, das in Fillen besonderer Filbediirftigkeit oder besonderer Vertrau-
lichkeit die Beteiligungsrechte des Bundestags wahrnehmen sollte. Dieses Sondergre-
mium soll nach § 3 Abs. 3 StabMechG n.F. nur noch im Falle des Aufkaufs von Staats-
anleihen auf dem Sekundirmarkt zustindig sein, wenn die Bundesregierung die beson-
dere Vertraulichkeit der Angelegenheit geltend macht. Entsprechendes regelt nun auch -
.§ 6 Abs. 1 des Entwurfs fiir den ESM.

Das wird dazu filhren, dass in allen anderen Fillen das Bundestagsplenum oder der
Haushaltsausschuss entscheiden miissen. Daher kann es sein, dass das Plenum auch
dann zustindig ist, wenn sich eine Angelegenheit in der Praxis ausnahmsweise doch als
so vertraulich oder so eilbediirftig erweist, dass die Befassung des Plenums dem nicht

gerecht werden kann.

bb) Der Gesetzgeber wiirde bei der unveréinderten Umsetzung des Entwurfs Regelungs-
spielrdume ungenutzt lassen, die das Bundesverfassungsgericht erdffnet hat. Diese
Spielriume ergeben sich aus einigen Passagen des Urteils vom 28.2.2012. Das Bundes-
verfassungsgericht stellt dort zunichst fest: ,,.Der Grundsatz der Funktionsfihigkeit des
Deutschen Bundestages kann es rechtfertigen, dass der Deutsche Bundestag in Fillen
besonderer Eilbediirftigkeit oder Vertraulichkeit Vorkehrungen fiir ein ztigiges Handeln
und gegen das Bekanntwerden geplanter Mafnahmen trifft, wenn ansonsten eine sach-
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angemessene parlamentsinterne Entscheidungsfindung nicht gewiihrleistet ist.“™* Damit
erkennt es an, dass auch die besondere Eilbediirftigkeit besondere Formen der Beteili-

gung rechtfertigen kénnen.

Dementsprechend fihrt das Bundesverfassungsgericht fort: ,,.Die Sicherung der Funkti-
onsfihigkeit des Bundestages in Fillen besonders ¢ilbedtirftiger Entscheidungen ist ein
anerkennenswerter Belang und kann es angezeigt sein lassen, Beratung und Beschluss-
fassung tiber einen Gegenstand nicht im Plenum durchzufithren, wenn dieses nicht kurz-
fristig genug zusammentreten und aufgrund der Zeitnot nicht sachgerecht beraten und

beschlieBen kann.“"

Spiter definiert das Bundesverfassungsgericht abstrakt die Voraussetzungen fiir eine
vom Regelfall der Plenumsbefassung abweichende Beteiligungsregelung. Dort heifit es:
,.[Erfolgt die Delegation der Entscheidungsbefugnisse im Interesse besonderer Eilbedurf-
tigkeit oder Vertraulichkeit, muss sie zur Wahrung des Grundsatzes der Verhéltnismi-
Bigkeit auf wenige Ausnahmen mit begrenztem Anwendungsbereich beschrinkt bleiben
und zwingend erforderlich sein.*!® Der Ausschluss wegen besonderer Eilbediirftigkeit
setzt voraus, ,,dass die MaBnahme bei Befassung des Plenums ihren Zweck aus zeitli-
chen Griinden verfehlen wiirde, dass es daher der in Aussicht genommenen Grofe des
Sondergremiums bedarf und dass sie unmittelbar im Anschluss an die Beratung und

Beschlussfassung auch tatsiichlich umgesetzt werden soll und umgesetzt wird.«!

Der Ausschluss wegen besonderer Vertraulichkeit setzt voraus, dass die Geheimschutz-
ordnung des Bundestages keine ausreichende Vorsorge bietet, weil ,,liber MaBnahmen
entschieden werden muss, bei denen nicht nur der Inhalt der Beratung, sondern auch die
Tatsache der Beratung und der Beschlussfassung an sich geheim gehalten werden miis-

sen, um den Erfolg einer Mafnahme nicht von vornherein unmdglich zu machen.*'*

Das Bundesverfassungsgericht hat zwar gleichzeitig darauf hingewiesen, dass seiner
Ansicht nach keine Griinde dafiir ersichtlich seien, dass eine der MaBnahmen der EFSF
in diesem Sinne besonders cilbediirftig sein konnte.”” Und fiir andere Fille als den An-
kauf von Staatsanleihen am Sekundirmarkt konnte es keine Anzeichen fiir besondere
Vertraulichkeit erkennen.”” In diesem Zusammenhang ist jedoch zu beriicksichtigen,
dass dem EFSF neue Instrumente zur Verfiigung gestellt wurden, fiir die es in der Praxis

* BVerfG, 2 BvE 8/11 vom 28.2.2012, Absatz-Nr, 141.
¥ BVerfG, 2 BvE 8/11 vom 28.2.2012, Absatz-Nr. 142,
5 BVerfG, 2 BVE 8/11 vom 28.2.2012, Absatz-Nr. 144,
7 BVerfG, 2 BvE 8/11 vom 28.2.2012, Absatz-Nr. 145.
¥ BVerfG, 2 BvE 8/11 vom 28.2.2012, Absatz-Nr. 149,
' BVerf3, 2 BvE 8/11 vom 28.2.2012, Absatz-Nr, 145 f.
2 BVerfG, 2 BVE 8/11 vom 28.2.2012, Absatz-Nr, 151,
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- vor dieser Entscheidung des Bundesverfassungsgerichts noch keine Anwendungsfille
gab. Der ESM-Vertrag sieht dieselben Instrumente vor. Sollte es in der Praxis zu sol-
chen Fillen kommen, l4sst sich nicht ausschliefen, dass tiber den Einzelfall der Sekun-
darmarktk#ufe hinaus doch noch Situationen eintreten, die sich als besonders eilbedtirf-
tig oder besonders vertraulich erweisen, Dafiir kénnte der Gesetzgeber Vorsorge treffen,
indem er die abstrakten Definitionen des Bundesverfassungsgerichts aufgreift und eine
Regelung trifft, die es ermoglich in einem solchen Ausnahmefall das Sondergremium
oder jedenfalls den Haushaltsausschuss entscheiden zu lassen.

cc) Neben der vom Bundesverfassungsgericht in seinem Urteil vom 28.2.2012 allein
thematisierten Funktionsfihigkeit des Bundestages gibt es auch andere Rechtsgiiter von
Verfassungsrang, die beeintréichtigt werden kénnten, wenn die Beteiligungsrechte des
Bundestages liber das angemessene MalR ausgedehnt werden. Gerade im Rahmen der
internationalen Zusammenarbeit mit zahlreichen anderen Staaten kommit der auBenpoli-
tischen Handlungsfihigkeit der Bundesregierung und der Bundesrepublik Deutschland
cine besondere Bedeutung zu. Das Bundesverfassungsgericht hat dieser Handlungsfd-
- higkeit nach aufen in anderen Entscheidungen Verfassungsrang zuerkannt.?* Die Bun-
desregierung und der Gesamtstaat miissen nach auBen und auch in den Gremien der
EFSF und des ESM handhingsfahig bleiben.

Mafstab fiir diese Handlungsfihigkeit sollte nicht allein sein, ob z.B. die Verzdgerung,
die durch die Befassung des Bundestagsplenums mit einer eilbediirftigen Angelegenheit
entsteht, noch vertretbar ist. Vielmehr sollte nach dem Grundsatz ,gleiches Recht fiir
alle” in die Uberlegung auch einbezogen werden, ob die Parlamente in allen betroffenen
Staaten in gleicher Weise beteiligt werden kénnten, ohne dass das zu einem faktischen
Stillstand der internationalen Gremien fiihrte.*

Vor diesem Hintergrund erscheint es ratsam, die Beteiligung des Bundestages auf die
Fragen zu beschrinken, die sein Budgetrecht und seine haushaltspolitische Gesamtver-
antwortung betreffen. Denn nur in diesem Bereich ergibt sich nach der Rechtsprechung
eine vom Bundesverfassungsgericht aus dem Demokratieprinzip und den Abgeordne-
tenrechten hergeleitete Pflicht zur Beteiligung, Soweit es um Fragen der Ausflihrung
des Haushalts gehen, die diese Gesamtverantwortung nicht beriihren, spricht eine Ver-
mutung dafiir, dass es sich um einen der Exekutive zugewiesenen Bereich handelt, in
dem cin Zustimmungsvorbehalt zu allen Einzelfragen problematisch wire. In diesem
Zusammenhang darf nicht tibersehen werden, dass auch das Handeln der Bundesregie-

2 BVerfGE 90, 286 (364); 108, 34 (45).
2 g dazu Hide, Buro-Rettung zwischen Exekutivprimat und Parlamentsvorbehalt, 2012, S, 41,
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rung demokratisch legitimiert ist.>> Das spricht zumindest dafiir, den Kreis der zusitz-

lich erfassten Angelegenheiten nicht zu weit zu ziehen

IV. Entwurf eines Gesetzes zur Anderung des Bundesschuldenwesengesetzes, BT-
Drs. 17/9049

Der Entwurf sieht in seinem Art, 1 Anderungen des Bundesschuldenwesengesetzes vor,
die die Einfuhrung von Umschuldungsklauseln ermdglichen, Art. 2 enthdlt eine Folge-
inderung des Schuldverschreibungsgesetzes. Auf Einzelheiten kann hier nicht einge-

gangen werden,

Der Andetungsantrag der Arbeitsgruppe Haushalt der Fraktionen CDU/CSU und FDP,
Ausschuss-Drs. 17/4411, schligt die Einfiigung eines Art. 2a vor, der § 9 Abs. 1 des
Finanzmarktstabilisierungsfondsgesetzes (FMStFG) #ndern soll, Diese Vorschrift sicht
seit der Anderung durch das Zweite Finanzmarktstabilisierungsgesetz vom 24.2,2012%
vor, dass das Gremium nach § 10a FMStFG iiber die Authebung einer gesperrten Kre-
diterméchtigung entscheiden soll. Der Entwurf will diese Kompetenz grundsétzlich auf
den Haushaltsausschuss des Deutschen Bundestages iibertragen. Das Gremium nach
§ 10a EMStFG soll nur noch dann zusténdig sein, wenn dies aus Griinden besonderer
Vertraulichkeit erforderlich ist. Auf diese Weise soll § @ Abs. 1 FMStFG an das Urteil
des Bundesverfassungsgerichts vom 28.2.2012 angepasst werden. |

Verfassungsrechtliche Bedenken gegen die vorgeschlagene Anderung bestehen nicht.
Allerdings erscheint fraglich, ob sie erforderlich ist. Das Urteil des Bundesverfassungs-
gerichts betraf ndmlich die im Stabilisierungsmechanismusgesetz (StabMechG) geregel-
. te Mitwirkung des Bundestages an Angelegenheiten der Européiischen Finanzstabilisie-
rungsfazilitit (EFSF). Anders als das StabMechG bezieht sich das FMStFG nicht auf
die im Urteil besonders hervorgehobene ,,Wahrmehmung der haushaltspolitischen Ge-
samtverantwortung des Deutschen Bundestages in einem System intergouvernementa-

len Regicrens“.*.

Selbst wenn man die dort vom Bundesverfassungsgericht aufgestellten Grundsitze auf
rein innerstaatliche Sachverhalte fibertragen wollte, lige im Falle des §9 Abs. 1
FMSIEG keine Situation vor, in der die haushaltspolitische Gesamtverantwortung des
Deutschen Bundestages betroffen wire. Dort geht es um eine Krediterméchtigung {tir
das Bundesfinanzministerium zur Deckung von bestimmten Aufwendungen des Fi-

Vgl z.B. BVerfGE 107, 59 (87 £.).
* BGBI. 20121, S: 206.
% vygl. BVerfG, 2 BVE 8/11 vom 28,2.2012, Absatz-Nr. 109,
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nanzmarktstabilisierungsfonds und nicht um Gewéhrleistungen, in deren Zusammen-
hang fremdbestimmte Entscheidungen oder Automatismen zu befiirchten wéren. Diese
Erméchtigung bestand urspriinglich ungesperrt in Héhe von 70 Mrd. Euro und wurde
spiter auf S0 Mrd. Euro herabgesetzt. Erst bei der erneuten Erhdhung auf 70 Mrd. Euro
durch das Zweite Finanzmarktstabilisieruhgsgesetz wurden 30 Mrd. Euro gesperrt. Ahn- .
lich wie bei qualifizierten Sperrvermerken, die dem Haushaltsausschuss die Entschei-
dung iiber die Freigabe von Ausgabenansttzen vorbehalten, handelt es sich bei dieser
Sperre um eine wohl grundsitzlich verfassungsrechtlich zuldssige Beteiligung des Par-
laments am Haushaltsvollzug, die jedoch nicht Verfassungsrechtlich geboten ist. Da in
einem solchen Fall iiberhaupt keine Beteiligung des Bundestages erforderlich wire,
sollte es sehr viel eher zuldssig sein, statt des Plenums oder des Haushaltsausschuss ein
kleines Gremium mit der Entsperrung von Ausgaben oder Kreditaufnahmeerméchti-

gungen zu betrauen.

Frankfurt (Oder), den 2. Mai 2012

(ee s [ ot

Professor Dr. Ulrich Hide
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Schriftliche Stellungnahme von Klaus Regling, CEO der EFSF
anlisslich der Anhérung des Haushaltsausschusses im Bundestag am 7. Mai in Berlin

zur Einrichtung des Européischen Stabilitdtsmechanismus (ESM)

Die Mitgliedstaaten der Wihrungsunion, die Europdischen Institutionen sowle der Internationale
Wiahrungsfonds (IWF) haben mit entschiedenen MaRnamen auf die globale Finanz- und Schuldenkrise reagiert,
um die hohe Staatsverschuldung, mangelnde Wettbewerbsfahigkeit und grundlegende Konstruktionsfehler in
der Eurazone anzugehen. Auf nationaler Ebene haben in der Wihrungsunion besonders die Staaten mit
makrotkonomischen Anpassungsprogrém men strikte Konsalidierungspfade unter der Kontrolle von EU-
Kemmission, Européischer Zentralbank und EU-Finanzministerrat akzeptiert. Ferner unternehmen sie
erhebliche und schmerzliche Anstrengungen, um mit Hilfe von strukturellen Reformen die
Wettbewerbsfihigkeit zu verbessern. Die rigorose Umsetzung dieser eingeschlagenen Reform- und
Konsclidierungsschritte ist ein zentrales Element, um die akutefle Schuldenkrise in der Wahrungsunion zu
Uberwinden.

Um sich gegen Riickschlige in der aktuellen Krisenbewiltigung sowie kiinftige Krise zu wappnen, haben die
Staaten und Institutionen auf europdischer Ebene dle multilaterale Uberwachung erheblich verbessert. Der
Stabilitits- und Wachstumspakt wurde verscharft, es wurde ein Européisches Semester elngerichtet, um durch
frithzeitige Vorlage nationaler Budget- und Reformpléne negative Spill-Over-Effekte auf Partnerstaaten der
Eurozone zu vermeiden, und es wurde ein neues Verfahren zur frihzeitigen Identifizierung und Vermeldung
exzessiver Unglelchgewichte eingerichtet, Dieser institutionelle Ausbau wird flankiert von einer neuen
europiischen Finanzmarktaufsicht fiir Banken, Versicherungen und Wertpapiermarkte zuziiglich eines
makroprudentiellen Frilhwarnsystems ESRB, um negative Kapitalaliokationen wie Immobilienblasen zu
vermeiden . '

Die institutionellen Verbesserungen auf der européischen Ebene konzentrieren sich aber nicht nur auf die
Prévention. Fiir die Krisenhewdltiung wurde mit der Schaffung der European Financial Stability Facility (EFSF)
eine Licke im institutionellen Gefilge der Wihrungsunion behoben. Die Annahme der Grlindungsvéter, der
Stabilitdts- und Wachstumspakt beuge einer Schuldenkrise dauerhaft vor, und die Wahrungsunion bendtige
daher kein Kriseninstrument, hat sich nicht bestétigt. Wie auf globaler Ebene mit dem Internationalen
Wahrungsfonds ist auch innerhalb der Wahrungszone eln Krisenbewdltigungsmechanismus erforderlich, um
Gefahren fiir die Stabilitit der Wihrungsunion als Ganzes abwenden zu kénnen. Die Staats- und
Regierungschefs entschieden daher bereits im Herbst 2010, die temporére EFSF durch einen dauerhaften
“Rettungsschirm”, den European Stability Mechanism (ESM), abzulbsen,
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Der ESM soll, sofern die parlamentarische Ratifizierung in den elnzelnen Mitgliedstaaten abgeschlossen ist,
zum Juli 2012 die Arbeit aufnehmen. Er wird nach Einzahlung sémtlicher Tranchen der Euro-Mitgliedstaaten
iiber ein Kreditvergabevolumen von €500 Mrd. Euro verfiigen {siehe Schaubild), das sich zu den laufenden
Programmen der EFSF —Irland, Portugal, Griechenland — im Volumen von €152 Mrd. Eurc addlert. In der
aktuellen Marktsituation ist es zentral, den ESM als Rettungsschirm so schnell wie méglich aufzubauen.
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*Von Juli 2012 bls Ende Juni 2013 kann die EFSF im Ausnahmefall neue Hifsprogromme auflegen, um die
Kreditvergabekapazitit von insgasamt £5C0 Mrd. an frischen Geldern sicher zu stelien. Die Gesamtkapazitdt von
€500 Mrd. kann, falls erforderlich, auch mit Hilfe vorgezogener Kapitaleinzahlungen der Mitgliedstaaten beim
ESM erreicht werden, ‘

Auf der Basis des zu ratifizierenden ESM Vertrages soll der ESM iber das indentische Instrumentarium
verfligen wie die befristete EFSF. Er kann Kredite im Rahmen eines makro8konomischen
Anpassungsprogramms vergeben, er kann Eingriffe am Primar- und Sekundarmarkt vornehmen, er kann
vorbeugende Kreditlinien bereitstellen und er kann die Kapitalisierung von angeschlagenen Finanzinstituten in
Nicht-Programmlindern finanzieren. Alle Finanzierungen des Stabilitatsmechanismus sind an strikte
Konditionalitat gebunden. Sie sind keine dauerhaften Transferleistungen, wie sie etwa der deutsche
Linderfinanzausgleich kennt, Insgesamt erreicht das Stammkapital des ESM €700 Mrd. Eure (€80 Mrd. Euro
eingezahltes Kapital; €620 Mrd. Euro abrufbares Kapital}. Fir Deutschland belduft sich das einzuzahlende
Kapital auf €21,7 Mrd, Euro, der Anteil des abrufbaren Kapitals betragt €168,3 Mrd. Euro

Der ESM birgt flir Deutschland und‘ die Gbrigen ESM-Mitglieder Vorteile, da aufgrund der Kembination aus
eingezahltem Kapital und abrufbarem Kapital —im Gegensatz zur Garantiestruktur der EFSF—bei der Vergabe
von Krediten die Anrechnung auf die nationale Schuldenquote entfallt. Die Verpflichtung zur
Kapitaleinzahlung stellt alle Mitgliedstaaten gleich, da auch ESM Mitglieder innerhalb eines
Anpassungsprogramms ihren Anieil gemiss des EZB-Kapitalschlissels lelsten missen (bei der EFSF sind
Staaten in einem Hilfsprogramm von Garantieleistungen entbunden). Die Einzahlung von Kapital macht den
ESM zudem robuster gegenilber Anderungen im Rating von Mitgliedstaaten.

Jede Mittelbereitstellung durch den ESM ist an einstimmige Beschliisse der Euro-Finanzminister gekntpft, und
zwar nicht nur bei Beginn eines makrotkonomischen Hilfsprogramms, sondern auch im Laufe eines
Programmes bei Freigabe einzelner Tranchen, Deutschliand verfiigt in der Beschlussfassung lber ein Vetorecht,
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um zu jedem Zeitpunkt, falls erforderlich, Korrekturen durchsetzen zu kénnen. Das Vetorecht gilt ebenfalls fiir
Anderungen des maximalen Ausleihvolumens, des genehmigten Stammkapitals sowie der verfigbaren
Finanzhilfeinstrumente, Durch Deutschlands Veto-Position und das Bundesgesetz zur Einrichtung des ESM ist
gesichert, dass Beschilisse (iber substanzielle Anderungen des ESM nur mit Zustimmung der Bundesrepublik
vorgenommen werden kdnnen,

Der FSM schafft erstmals eine direkte Bindung der Krisenbewiltigung an die neue Stabilitdtspolitik der
Eurozone, in der der liberarbeitete Stabilitdts- und Wachstumspakt durch den neuen, zwischenstaatlichen

- Verirag der Euro-Lénder {iber Stablilitit, Koordinierung und Steuerung in der Wirtschafts- und Wahrungsunion
(VSKS) ergénzt und verstérkt wird. Euro-Staaten sollen in Zukunft nur noch finanzielle Hilfe erhalten kénnen,
wenn sie den VSKS ratifiziert haben. Solidaritit ist zweifelsohne fir das Miteinander in der Wahrungsunion
unerlisslich. Sie muss aber auf der Gewisshelt beruhen, dass alle Staaten im Wihrungsgebiet eine dauerhafte,
gesunde und stabile Haushalts- und Wirtschaftspolitik verfolgen. Die enge Bindung zwischen VSKS und ESM
wird dazu beitragen, dass die Euro-Staaten die Disziplin in der Finanz- und Wirtschaftspolitik erhhen.

Der ESM orientiert sich in seinen Aufgaben grundsitzlich an den Prinzipien des Internationalen
Wihrungsfonds, auch wenn das Profil beider Institutionen nicht identisch ist . Der IWF ist, anders als der ESM,
bei Programmstaaten mit Ausgestaltung det Konditionalltdt und Monitoring der Auflagen betraut. Das
tibernehmen in Europa die Europdische Kommission und die Européische Zentralbank. Dagegen umfasst das
Instrumentarium des ESM Interventionen am Primér- und Sekunddrmarkt, was dem IWF untersagt ist. Generell
gllt fUr den Ansatz beider Einrichtungen ESM und IWF jedoch: Euro-Staaten, die solvent sind, die aber
vorilbergehend Probleme beim Zugang zu den internationalen Kapitalmirkten haben, erhalten finanzielle
Hilfen unter strikten Auflagen, wenn die Stabilitit der Wahrungsunion insgesamt geféhrdet ist. Sie milssen
unter striktem Monitoring die Konselidierung forcieren und strukturelle Reformen vornehmen, um
verlorengegangene Wettbewerbsfahigkeit wieder zu erlangen. Bei Staaten hingegen, die insolvent sind,
missen die privaten Glaubiger einen Schuldenschnitt akzeptieren. Die Euro-Staaten werden dazu
standardisierte und einheitliche Umschuldungsklauseln — sogenannte Collective Action Clauses - in ihre
Staatsanleihen aufzunehmen, um den Umschuldungsrozess gezielt steuern zu kbénnen,

Die europaische Seite wird bei der Bereitstellung ihrer HiffsmaRnahmen eng mit dem IWF zusammenarbeiten,
wie dies bereits bel den RettungsmaRnahmen von Irfand, Portugal und Griechenland der Fall ist. Zur
Absicherung ihrer Kredite erhilt der ESM, analog dem Wahrungsfonds, grundséatzlich den Status eines
bevorzugten Glaubigers, der lediglich nachrangig zum IWF sein wird. Dies giit aber nicht fir potenzielle
kinftige ESM-Hilfen an die aktuellen Programmldnder Irland, Portugal oder Griechenland, deren Finanzhilfen
vom EFSF zur Verflgung gestellt werden, Fiir diese Staaten wird der ESM rechtlich pari passu mit anderen
Glidubigern gestellt sein, mit Ausnahme zum IWF.

Das eingezahlte Kapital trégt beim permanenten Rettungsschirm ESM massgeblich zur Absicherung von
Bonitat und Kreditvergabevolumen bei, Muss der ESM einen Zahlungsausfall eines Empfangerlandes
hinnehmen, sollen die Verluste aus einem Reservefonds beglichen werden, der durch Zahlungen von Staaten
gespeist wird, die gegen den Stabilitits- sowie Fiskalpakt verstoRen. Reichen die Reservegelder nicht aus, wird
auf das ESM-Grundkapital zurlickgegriffen. Dieses wird anschliefend iiber abrufbares Kapital wieder aufgefiillt.
Dazu reicht ein Beschiuss mit einfacher Mehrheit des Direktoriums. Sollte das gesamte eingezahlte Kapital
aufgezehrt sein, wird dieses automatisch aus dem abrufbaren Kapital ersetzt. Alle ESM-Mitglieder sind
verpflichtet, gemaR ihrem ESM-Kapitalschllissel automatisch nachzuschieBen. Es gilt hervorzuheben, dass
Kreditausfille von Programmstaaten gemaR der langjghrigen Erfahrungen des IWF &uBerst unwahrscheinlich
sind. Die mégliche Kapitalzufuhr aus dem abrufbaren Kapital ist aber zur Absicherung der ESM-Bonitdt und zur
Glaubwirdigkeit des ESM als Emittent an den Finanzmérkten anedingt erfarderlich.
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Die weltweite Finanz- und Schuldenkrise hat die strukturellen Schwiéchen der Wahrungsunion —zu hohe
Staatsverschuldung, mangelnde Wetfbewerbsfﬁhigkeit, institutionelle Liicken— schonungslos offengelegt. Die
Eurozone hat darauf mit einem Dreiklang aus nationalen Reformen, européischen Mafnahmen und der
Einrichtung eines Krisenbewdltigungsmechanismus entschlossen reagiert. Ich bin tiberzeugt, dass die
europiische Wihrungsunion mit diesem MaRnahmenbiindel aus der Krise gestérkt hervorgehen und in

Zukunft besser funktionieren wird.
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Schriftliche Stellungnahme
zur 6ffentlichen Anhorung des Haushaltsausschusses des Deutschen Bundestages
am 7. Mai 2012

zu den Gesetzentwiirfen der Fraktionen der CDU/CSU und FDP zu dem Vertrag vom 2, Miirz
2012 tiber Stabilitat, Koordinierung und Steuerung in der Wirtschafts- und Wihrungsunion
(BT-Drucksache 17/9046), zu dem Vertrag vom 2. Februar 2012 zur Einrichtung des
Europiischen Stabilititsmechanismus (BT-Drucksache 17/9045), zur Finanzierung der
deutschen Beteiligung am Européischen Stabilititsmechanismus (BT-Drucksache 17/9048) und
zur Anderung des Bundesschuldenwesengesetzes (BT-Druocksache 17/9049)

Dr. Silke Tober

Institut fiir Makroskonomie und Konjunkturforschung (IMK)
in der Hans-Bockler-Stiftung

Diisseldorf, 03. Mai 2012

Fiskalpakt und ESM-Vertrag: Zur Uberwindung der Krise nicht zielfiihrend

Die bisher ergriffenen wirtschaftspolitischen MaBnahmen zur Bewiltigung der bereits
mehr als zwei Jahre wihrenden Staatsanleihenkrise im Euroraum haben lediglich Zeit
gekauft. Der von 25 Regicrungschefs Anfang Mirz verabschiedete Fiskalpakt und der
Vertrag iiber den permanénten Rettungsfonds ESM sind als Kernstiicke einer
durchgreifenden Strategie zur Uberwindung der gegenwirtigen Vertrauenskrise und
Verhinderung kiinftiger Krisen konzipiert. Diesem Anspruch konnen sie nicht gerecht
werden. Kurz- bis mittelfristig diimpfen die durch den Fiskalpakt erforderlichen
SparmaBnahmen die wirtschaftliche Aktivitit, was negativ auf das Vertrauen wirkt.
Dies zeigen auch Verlautbarungen der Rating-Agenturen aus jlingerer Zei,
beispielsweise der Rating-Agentur Moody’s, die im Februar das Rating von acht
Hurolindern explizit mit Bezug auf den negativen Ausblick fiir die wirtschaftliche
Entwicklung senkte. Die im Fiskalpakt implizit festgeschriebene langfristige
Schuldenstandsquote von rtund 30 % entbehrt zudem einer Okonomischen
Rechtfertipung. Auch der ESM ist nicht in der Lage das Vertrauen wiederherzustellen,
weil er vom Volumen her zu gering ist und einzelne Regelungen, wie die Ausstattung
neu emittierter Staatsanleihen mit Umschuldungsklauseln (collective action clauses),
das Vertrauen untergraben. Kiinftige Krisen werden beide Vertragswerke nicht
verhindern konnen, da sie zu eng auf die Verschuldung des Staates gerichtet sind, Zwei
der gegenwiirtigen Krisenlidnder, Irland und Spanien, hitten den Fiskalpakt bis 2007,
also bis zum Ausbruch der internationalen Wirtschafts- und Finanzkrise, problemlos
erfiillt. Ohne vertrauensbildende MaBnahmen, ohne Wachstum und ohne einen Abbau

der auBenwirtschaftlichen Ungleichgewichte im Buroraum diirfte der Euroraum



mittelfristig, sofern er in seiner jetzigen Form iiberhaupt Bestand hat, ein schwaches
Wirtschaftswachstum und eine hohe Arbeitslosigkeit zu verzeichnen haben. Zwar muss
konsolidiert werden, aber nicht in allen Lindern gleichzeitig, sondern zeitlich stirker
gestreckt und mit Hilfe von befristeten Steuererhthungen, die eine zligigere
Riickfiihrung der seit 2007 massiv gestiegenen Schuldenstinde erméglicht und dabei
die Lasten der Leistungsfihigkeit entsprechend verteilt.

Fiskalpakt liefe Schuldenstandsquote auf 14 % bzw. 30 % sinken

Seit den Diskussionen um den Maastricht-Vertrag und den Stabilitits- und
Wachstumspakt ist die 60-Prozentgrenze fiir die Schuldenstandsquote der 6ffentlichen
Haushalte zu einer wohlbekannten Richtgrofie geworden. Die Schuldenstandsquote ist
der Schuldenstand in Prozent des (nominalen) Bruttoinlandsproduktes. Bleibt der
Schuldenstand konstant und steigt das (nominale) Bruttoinlandsprodukt, so sinkt die
Schuldenstandsquote. Steigt der Schuldenstand, weil die offentlichen Haushalte ein
Defizit aufweisen, so hingt es von der Hohe der Defizitquote und der nominalen
Wachstumsrate ab, wie sich die Schuldenstandsquote entwickelt, Bei einer konstanten
Defizitquote (Defizit/BIP) und einer konstanten nominalen Wachstumsrate des
Bruttoinlandsproduktes konvergiert die Schuldenstandsquote (Schuldenstand/BIP)
gegen einen bestimmten Wert und zwar weil sich der Schuldenstand jéhrlich um den
BEuro-Betrag des Defizits erhoht. Liegt die Schuldenstandsquote unter dem Konvergenz-
Niveau nimmt der Schuldenstand schneller zu als das Bruttoinlandsprodukt, so dass die
Schuldenstandsquote  steigt.  Liegt  die  Schuldenstandsquote  iiber dem
Konvergenzniveau, nimmt der Schuldenstand langsamer zu als das
Bruttoinlandsprodukt und die Schuldenstandsquote sinkt. Ist das Konvergenzniveau
erreicht nehmen Schuldenstand und Bruttoinlandsprodukt mit derselben Rate zu.

Bei cinem jahrlichen strukturellen Defizit von 0,5 % - wie im Fiskalpakt vorgesehen ~
wiirde der Schuldenstand der 6ffentlichen Hand unter der Annahme eines nominalen
Wachstums von 3,5 % (1,6 % reales Wachstum zuziiglich 1,9 % Inflation) auf rund
14 % des Bruttoinlandsproduktes sinken,' Allerdings erlaubt der Fiskalpakt Landern mit
einer Schuldenstandsquote von unter 60 % ein strukturelles Defizit von 1 %. Dieser
Vorgabe zufolge wiirde die Schuldenstandsquote des Staates auf knapp 30 % sinken. In
der Literatur gibt es keine Hinweise darauf, dass eine Schuldenstandsquote von 30 %
optimal ist — es gibt daher auch keinen begriindeten Anlass, dieses Ziel anzustreben, Im

' Fir Deutschland ist nicht der Fiskalpakt bindend, sondem dic in der Verfassung verankerte
Schuldenregel, die ab 2016 ein strukturelies Defizit des Bundes von mu 0,35 % erlaubt, Unterstellt man
wie oben ein nominales Wachstum des Bruttoinlandsproduktes von 3.5 %, impliziert dies eine
Konvergenz des Schuldenstandes auf 10 % des BIP, Fiir eine Analyse der deutschen Schuldenregel, siehe
Truger/Will (2012).



Falle Deutschlands, das mit einer Schuldenstandsquote von 81,5 % (2011) startet, wiire
bei sofortiger Finhaltung des Fiskalpaktes eine Schuldenstandsquote von 60 % nach 12
Jahren erreicht, eine Schuldenstandsquote nahe 30 % nach knapp 70 Jahren. Angesichts
der Linge dieses Zeitraums und der Willkiirlichkeit einer Schuldenstandsquote von
30 % liegt es nahe anzunchmen, dass der Fiskalpakt zwar als Instrument der
mittelfristigen Schuldenreduzierung konzipiert wurde, aber nicht als dauerhafte
fiskalpolitische Regel mit dem Ziel einer Stabilisierung der Schuldenstandsquote auf
eben diesem Niveau. Dann sollte eine solche Regel aber weder in der Verfassung noch
vilkerrechtlich verankert werden.

Bestiinde das wirtschaftspolitische Ziel darin, eine Schuldenstandsquote von 60 % zu
erreichen, so misste das jdhrliche strukturelle Defizit — unter der Annahme eines
nominalen Wachstums von 3,5 % — 2 % des Bruttoinlandsproduktes betragen!
Entsprechend konvergiert die Schuldenstandsquote bei einem strukturellen Defizit von
0,5 % nur dann gegen 60 %, wenn das reale Wachstum zuziiglich Inflationsrate knapp
0,9 % betréigt. Aber auch ein Schuldenstand von 60 % hat keine besonderen
wirtschaftlichen Eigenschaften, Mit einem strukturellen Defizit von 2,7 % wiirde man
beispielsweise bei einem nominalen Wachstum von 3,5 % eine Schuldenstandsquote
von 80 % stabilisieren.

Problematisch an einem hohen Schuldenstand ist in erster Linie, dass er zwangsliufig
mit einer hohen Zinsbelastung einhergeht, so dass ein entsprechend hoher Teil der
Steuereinnahmen nicht fiir andere Zwecke zur Verfiigung steht. Ferner ist die Gefahr
durch unerwartete schwerwiegende Ereignisse in eine Situation zu geraten, in der die
Nachhaltigkeit der offentlichen Finanzen nicht mehr zu gewihrleisten ist, hoher, je
hoher der Ausgangsschuldenstand ist. Das alles kann aber kein Grund sein, eine
Schuldenstandsquote von 30 % volkerrechtlich zu verankern, Auch eine 2/3 Mehrheit
des Bundestages kann dann nicht mehr beschliefen, Deutschland von der Regel zu
entbinden, einen ausgeglichen Haushalt bzw, Budgetiiberschiisse in der mittleren Frist
zu erzielen, definiert als ein strukturelles Defizit von maximal 0.5 % bei einem
Schuldenstand tiber 60 % und einer strukturellen Defizitquote von maximal 1 % bei
einer darunter 1iegendeﬁ Schuldenstandsquote. Fine weniger willkiirliche und
Skonomisch begriindete Regel ist die sogenannte ,,Goldene Regel“, die frither
Bestandteil des deutschen Grundgesetzes war und der zufolge das strukturelle Defizit
die 6ffentlichen Investitionen nicht tiberschreiten darf.

Strukturelles Defizit: nicht éfndeurig und prozyklisch

Selbst nach derselben Methode und fiir dasselbe Jahr berechnet fiillt das strukturelle
Defizit je nach Zeitpunkt der Berechnung unterschiedlich aus. Fiir Deutschiand



beispielsweise wies der Internationale Wihrungsfonds im Oktober 2001 fiir das Jahr
1999 ein strukturelles Defizit in Héhe von 0,7 % aus. Im April 2005 "bezifferte der
Internationale Wihrungsfonds das strukturelle Defizit fir dasselbe Jahr, also 1999, mit
1,9 %, im April 2008 mit 1,0 % und im April 2012 mit 1,4 %. Revisionen des vom
Statistischen Bundesamt berechneten Bruttoinlandsproduktes spielen hier eine gewisse
Rolle, entscheidend ist aber die Berechnung des Produktionspotenzials (Horn/Tober
2007). Fiir die Berechnung des Produktionspotenzials bendtigt man eine Vielzahl von
Grofen, die nicht beobachtbar und folglich nur schwer zu quantifizieren sind, wie die
Anzahl der potenziellen Erwerbstitigen, deren potenzielle Arbeitszeit, die potenzielle
Produktivitit und einiges mehr. Auch  komplizierte  Verfahren, die
Produktionsfunktionen verwenden, kommen letztlich ohne vereinfachende Methoden
nicht aus. Letztere bestehen im Wesentlichen in statistischen Gléttungsfiltern, fiir die
der aktuelle Rand, also die Gegenwart, und die daraus abgeleiteten Prognosen fiir die

nahe Zukunft eine grof3e Rolle spielen.

Ist das aktuelle Wachstum hoch, so ergeben Schitzungen tendenziell ein relativ hohes
Wachstum des Produktionspotenzials und entsprechend gering wird das strukturelle
Defizit ausgewiesen — ein Problem auf das jingst auch die EZB hingewiesen hat
(Europiische Zentralbank 2012: 115ff.). Blickt man, wie in Deutschland im Jahre 2005,
auf eine lingere Schwichephase zuriick, ist auch das errechnete Produktionspotenzial
gering und folglich wird das strukturelle Defizit des Staates hoher ausgewiesen als in
wirtschaftlich kréftigeren Zeiten.

Diese Problematik bat zur Folge, dass der Fiskalpakt, #hnlich wie die mit
Verfassungsrang ausgestaltete Schuldenregel Deutschlands, tendenziell prozyklisch
wirkt: In wirtschaftlichen Hochphasen wird das Produktionspotenzial hoch ausgewiesen
und das strukturelle Defizit folglich gering, so dass der Staat problemlos etwas mehr
ausgeben kann — und damit konjunkiurverstirkend wirkt. In Schwichephasen wird das
Produktionspotenzial jedoch nach unten angepasst, so dass der Konsolidierungsbedarf
des Staates steigt und er entsprechend in die Schwichephase hinein mehr sparen muss
und diese dadurch verschirft.

Miitte der Fiskalpakt bereits 1999 bestanden, so hiitien die heutigen Krisenlinder
Spanien und Irland bis 2007 keine Probleme gehabt, ihn einzuhalten. Irlands
Schuldenstand, der 1999 48 % des BIP betrug, sank bis 2007 auf 25 % des BIP. Irlands
dffentliche Haushalte hitten den Vorgaben des Fiskalpaktes zufolge somit ein
strukturelles Defizit in Hohe von 1 % aufweisen diirfen. Nach Angaben des World
Eeonomic Outlook vom April 2008 verzeichneten die 6ffentlichen Haushalte aber mit



Ausnahme des Jahres 2002 stets sogar einen strukturellen Uberschuss.* Spanien
reduzierte seine Schuldenstandsquote von 62 % im Jahre 1999 auf 36 % im Jahre 2007.
Auch Spanien wies aus Sicht des Jahres 2008 fiiberwiegend  strukturelle
Budgetiiberschiisse auf und htte lediglich in den Jahren 1999 und 2001 mit
strukturellen Defiziten in Hohe von 1,3 % bzw. 1,2 % leicht gegen den Fiskalpakt
verstoBen. In beiden Lindern war es primér die private Verschuldung, die massiv
zunahm und die ungleichgewichtige Entwicklung erzeugte, die der gegenwértigen Krise
zugrunde liegt. Die Regelungen des Fiskalpaktes hiitten das Problem weder frithzeitig

angezeigt noch verhindert.

Démpfung der wirtschaftlichen Aktivitdt

In der kurzen bis mittleren Frist wird die Umsetzung des Fiskalpaktes aber ddmpfend
auf die wirtschaftliche Aktivitit wirken und konnte durch die resultierende Schwichung
des Bankensystems und die verringerten Steuereinahmen zu einem erneuten
Vertrauenseinbruch fithren. Da alle Linder auBer Luxemburg und Finnland derzeit ein
strukturelles Defizit aufweisen, das groBer ist als die vom Fiskalpakt vorgeschriebenen
0,5 %, bzw. gegen das Schuldenstandskriterium verstofen, miissen diese Staaten alle
gleichzeitig Ausgaben kiirzen bzw. Einnahmen erhthen, um ihre strukturellen Defizite
entsprechend eines Zeitplans der EU-Kommission auf das vorgegebene Niveau zu

reduzieren.

Sie konnen damit in der aktuell schwierigen wirtschaftlichen Lage des Euroraums nicht
cinmal die automatischen Stabilisatoren voll wirken lassen, also die stabilisierende
fiskalische Wirkung, die durch konjunkturbedingt hohere Ausgaben wie beispielsweise
Arbeitslosengeldzahlungen und konjunkturbedingt geringere Steuereinnahmen entsteht.
Man kénnte zwar argumentieren, die Geldpolitik sei ungewohnlich expansiv und
kompensiere daher die kontraktiven Impulse der Fiskalpolitik; in weiten Teilen des
Euroraums stimuliert die 10ckere Geldpolitik aber eben nicht Tnvestitionen und Konsum,
sondern verhindert lediglich den wirtschaftlichen Zusammenbruch infolge des massiven
Vertrauensverlustes. Insgesamt nahmen die Buchkredite im Euroraum zuletzt mit einer
Rate von 0,7 % zu (Februar 2012), in Griechenland, Irland, Portugal und Spanien

gingen sie deutlich zuriick, wihrend sie in Jtalien stagnierten.

ESM: Ausrichtung zu eng, Volumen zu gering

Der Rettungsschirm ist angesichts der ausstehenden Staatsverschuldung der
Krisenlinder zu gering. Die Staatsverschuldung Griechenlands, Irlands, Ttaliens,

* Mittlerweile wurde infolge der Krise das Produktionspotenzial aller Krisenldnder deutlich nach unten
revidiert, mit der Folge, dass die damaligen strukturellen Defizite nun als deutlich negativ ausgewiesen
werden.



Portugals und Spaniens betridgt insgesamt 3500 Mrd. Euro. Kidmen weitere Lénder
hinzu, wire der Bedarf entsprechend hoher. Die veranschlagten potentiellen
Rettungsmittel belaufen sich aber nur auf 800 Mrd. Euro, von denen rund 300 Mrd.
bereits als Hilfen an Griechenland, Irland und Portugal vergeben sind. Die 800 Mrd.
Furo setzen sich zusammen aus 500 Mrd, Euro, die dem permanenten Rettungsschirm
ESM zur Verfiigung stehen, der im Juli 2012 seine Arbeit aufnehmen soll. Hinzu
kommen  die  bereits  vergebenen Kredite ~des EFSF  (Europ#ische
Finanzstabilisierungsfazilitit) in Héhe von rund 200 Mrd. Euro sowie rund 100 Mrd.
Furo des ersten Griechenlands-Pakets, die noch vor Inkrafttretens des EFSF aus

diversen EU-Topfen sowie auf bilateraler Basis vergeben wurden,

Vielfach werden bei der Beurteilung der Schlagkraft des Rettungsschirms die
verfiigbaren Kreditmittel mit der Neuverschuldung und dem Refinanzierungsbedarf der
Krisenlinder in den kommenden Jahren verglichen. Dieser Vergleich ist insofern
wichtig, als er anzeigt, ob der Fonds eine unmittelbare Zahlungsunfihigkeit der Staaten
verhindern kann. Entscheidend fiir die Stabilisierung des Euroraums ist aber der
Vergleich mit der gesamten Staatsverschuldung dieser Linder, da sich ein Kursverfall
bzw. ein Renditeanstieg dicser Wertpapiere auch auf die finanzielle Lage der Banken
und der Unternehmen auswirkt. Solange die Gefahr eines Schuldenschnitts besteht,
besteht auch die Gefahr einer Belastung des heimischen Bankensystems und der
heimischen Unternehmen. Und das Risiko eines Schuldenschnitts beinhaltet zugleich
das Risiko eines Austritts aus dem Buroraum und damit die Einfithrung einer neuen
Wihrung. Auch dies macht die Anleihen von Banken und Unternchmen der
Krisenldnder riskant und spiegelt sich in erhohten Renditeforderungen wider. Eben aus
diesem Grund muss ein Rettungsschirm ein unbegrenztes Einsatzvolumen haben. Das
wiederum kann (ohne die sofortige Rinfithrung von Eurobonds einschlieBlich der
Konvertierung aller bisherigen Schulden in Eurobonds) nur von der EZB geleistet

werden.

Die im ESM-Vertrag vorgesehenen Umschuldungsklauseln (CACs) widersprechen dem
Ziel der Stabilisierung, da sie das Risiko kiinftiger plotzlicher Vertrauensverluste und
spekulativer Attacken erhohen. Dariiber hinaus wird die Position von Staatsanieihen des
Euroraums als Alternative zu US-amerikanischen Staatsanleihen geschwiicht, mit der
Folge relativ hoherer Zinsen und entsprechenden Kosten fir die Steuerzahler. US-
amerikanische Staatsanleihen beinhalten in der Regel keine CACs; Letztere sind
{iblicherweise nur Bestandteil von Staatsanleihen, die auf Fremdw#hrungen lauten.

Da, wic oben gezeigt, nicht nur staatliche Verschuldung, sondern auch private
Verschuldung Ausloser von Ungleichgewichten sein kann, ist es zu begriien, dass die
EU-Kommission seit neuestem im Rahmen des ,Verfahrens bei einem
makroSkonomischen Ungleichgewicht” unter anderem dic Leistungsbilanzsalden und



damit die Entwicklung der Auslandsverschuldung sténdig beobachtet und
gegebenenfalls anmahnt, nicht nur der Staatsverschuldung (Hom et al. 2010). Die
entsprechenden Regeln des Six-Pack sind aber insofern nicht zielfiihrend, als sie nicht
nur die Warnschwelle be_i Defizitlindern niedriger legen als bei Uberschusslindern,
sondern fiir letztere auch keine Sanktionen vorsehen.

Konsolidierung, Wachstum und Abbau der Leistungsbilanzungleichgewichte

Eine erfolgreiche Strategie der 6ffentlichen Haushaltssanierung und der Uberwindung
der Leistungsbilanzungleichgewichte im Euroraum muss so konzipiert sein, dass sie
zugleich ‘das Wirtschaftswachstum férdert bzw. nicht iibermdBig abbremst. Die
Finanzpolitik * der einzelnen Linder sollte daher vor dem Hintergrund der eigenen
wirtschaftlichen Situation aber auch mit Blick auf den Euroraum als Ganzes erfolgen.
Die Linder mit relativ soliden Finanzen sollten dabei weniger stark konsolidieren, um
stabilisierend auf die wirtschaftliche Entwicklung zu wirken. Angesichts der
gegenwirtigen wirtschaftlichen Schwiche sollten sie zudem ohne Beeintrichtigung des
Konsolidierungskurses ex-pénsiv wirken, indem sie den balanced-budget multiplier
nutzen. Dieser kann deutlich positiv sein, wenn diejenigen Einnahmen erhht werden,
die die Konjunktur nur wenig schwichen, und zugleich jene Ausgaben erhoht werden,
die stark auf die Konjunktur wirken, wic Ausgaben im Bildungssektor. (Letztere
wirken zugleich in Zukunft produktivititssteigernd.) Da die Lander mit relativ soliden
Finanzen iiberwiegend zugleich jene mit Leistungsbilanziiberschiissen sind, begiinstigte
diese divergierende Fiskalpolitik zugleich den Abbau der auBenwirtschaftlichen
Ungleichgewichte, und zwar tiber zwei Kanile: erstens tiber das Wachstumsgefille, das
die Importe der Uberschusslinder relativ stirker ansteigen lésst, und zweitens tber das
damit einhergehende Inflationsgefille, das die Wettbewerbsfihigkeit der Unternehmen

in den Defizitlinder verbessert.

Alle Linder sollten zudem priifen, ob zeitlich befristete ErthShungen der Steuersétze auf
hohe Einkommen und eine Vermogenssteuer eine relativ ziigige Riickfithrang der in den
Jahren 2008 bis 2011 infolge der internationalen Wirtschafts- und Finanzkrise
entstandenen Zusatzverschuldung — im Euroranum-Durchschnitt um 20 Prozentpunkte —
ermdglichen konnen, (Nota bene: Dem Fiskalpakt wird damit nicht geniige getan, da
der strukturelle Saldo des Gesamtstaates definiert wird als ,,der konjunkturbereinigte
jahrliche Saldo ohne Anrechnung einmaliger oder befristeter Mafinahmen® (Titel III,
Artikel 3 (3) a) des Vertrégs {iber Stabilitat, Koordinierung und Steuerung in der
Wirtschafts- und Wihrungsunion). Eine zeitliche Streckung des Konsolidierungskurses
erscheint vor dem Hintergrund der schwachen wirtschaftlichen Entwicklung ebenfalls

angebracht.



Am allerwichtigsten aber ist es, Mafinahmen zu ergreifen, die das Vertrauen der
Finanzmirkte wieder herstellen. Wire dies bereits vor zwei Jahren geschehen, wiire es
nicht zu dem Teufelskreis steigender Renditen, verstirkter Konsolidierung,
wirtschaftlicher Schwiche, Verschlechterung der Bilanzen der Banken und weiter
steigender Renditen gekommen.

Nur wenn die Regierungen signalisieren, dass sie Vertrauen in die Zahlungsfahigkeit
aller Buroldnder und in die Frithwarnsysteme des Euroraums haben, mit denen kiinftige
Krisen zu vermeiden sind, werden auch Anleger wieder Zuversicht zeigen, mit der
Folge sinkender Renditen nicht nur fiir Staatsanlethen, sondern auch fiir Anleihen der
Unternehmen und Banken. Ersteres erleichtert den Konsolidierungsprozess, letzteres
begiinstigt die wirtschaftliche Entwicklung direkt. Um ihr eigenes Vertrauen und ihre
Entschlossenheit zu demonstrieren, miissen die Eurolinder in irgendeiner Form eine
Garantie fiir die ausstehenden Staatsanleihen geben, beispielsweise indem sie, wie vom
Sachverstindigenrat vorgeschlagen, einen Schuldentilgungsfonds ins Leben rufen, mit
dem alle Staatsschulden, die tiber 60 % des BIP hinausgehen, gemeinschaftlich
garantiert aber einzelstaatlich abgetragen werden (Sachverstindigenrat 2011). Sollten
sich die Renditen der einzelstaatlich garantierten Staatsschuldtitel dadurch nicht auf
niedrigem Niveau angleichen, gibe der Schuldentilgungsfonds der Europiischen
Zentralbank (EZB) die politische Riickendeckling, die sie bendtigt, um zu signalisieren,
dass sie zu unbegrenzten Interventionen am Markt fiir Staatsanleihen bereit ist. Im
glinstigsten Fall wire ein tatsdchlicher Einsatz von finanziellen Mitteln gar nicht

erforderlich.

Durch die Riickgewinnung des Vertrauens wiirde die expansive Geldpolitik
insbesondere in den Krisenlindern stirker als bisher auf die Wirtschaft wirken und
damit den restriktiven Impuls der Fiskalpolitik zumindest teilweise kompensieren. Auch
wiirden sich die schiefe Verteilung bei den Refinanzierungsgeschiften der
Geschifisbanken mit der Zentralbank und die TARGET2-Salden zwischen
Zentralbanken, die bei der aktuellen Krisenstrategie ein erhebliches Risiko darstellen
(Tober 2011), zuriickbilden.

Diese Krisenstrategie wire zwar mit dem Fiskalpakt (und dem ESM-Vertrag) zu
vereinbaren, da dessen Vorgaben nicht ab 2013 eingehalten werden miissen, sondern
wihrend einer Ubergangézeit nur die léinderspezifischen Vorgaben der EU-
Kommission. Die Strategic leitet sich aber nicht aus dem Pakt ab und dies spricht nicht
gegen die Strategie, sondern gegen den Pakt.

Fazit

Die hier zur Debatte stehenden Vertridge wiren folgerichtig, wenn der bisher verfolgte

Weg weiter Dbeschritten werden sollte -  Austeritit ohne gleichzeitige
Wachstumsimpulse, und  eine  Uberwindung der  auBenwirtschaftlichen



Ungleichgewichte innerhalb des Euroraums, indem alle Eurolinder wettbewerbsféhiger
werden, der Euroraum insgesamt also einen deutlichen Leistungsbilanziiberschuss
aufweisen soll. Die derzeitige Krisenstrategie diirfte aber dazu fithren, dass ein
Schuldenschnitt und ein Awustritt aus der Wihrungsunion fiir einige Lénder die
attraktivere Option wird, mit gravierenden Folgen fiir die ibrigen Lénder des
Euroraums. Da die Vertragswerke weder Instrumente zur Uberwindung der Krise sind,
noch in der Lage sind, sumindest Vertrauen zu schaffen, sollte man diese
grundsitzlichen Fragen und Vertriige wohliiberlegt angehen, nachdem die akute Krise

bewiltigt wurde. Denn vorbei ist sie keineswegs.

SchlieBlich seien noch die verfassungsrechtlichen Bedenken, die von anderer Seite
vorgebracht werden, erwidhnt, wie auch weitere Bedenken hinsichtlich des
zugrundeliegenden Demokratieverstindnisses, die darauf griinden, dass sowohl der
Fiskalpakt als auch der ESM-Vertrag' kaum eine Beteiligung des EU-Parlaments

vorsehen, aber eine stindige Beteiligung der Europiischen Zentralbank.
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Offentliche Anhorung des Haushaltsausschuss des Deutschen Bundestags am 7. Mai
2012

‘Schriftliche Stellungnahme
zu den Gesetzentwiirfen der Fraktionen CDU/CSU und FDP

e zudem Vertrag vom 2. Miirz 2012 iiber Stabilitit, Koordinierung und Steverung in der Wirt-
schafts- und Wahrungsunion (BT-Drucks. 17/9046),

» zudem Vertrag vom 2, Februar 2012 zur Einrichtung des Européischen Stabilititsmechanis-
mus (BT-Drucks. 17/9045),

s zur Finanzierung der deutschen Beteiligung am Européischen Stabilitdtsmechanismus (BT-
Drucks. 17/9048)

o und zur Anderung des Bundesschuldenwesengesetzes (BT-Drucks, 17/9048)

+ sowie zu den Anderungsanirigen der Arbeitsgruppen Haushalt der Fraktionen CDU/CSU und
FDP (Ausschussdrucks. 4410 und 4411)

I. Einleitung

Die Européische Union (EU) sowie die Mitgliedstaaten des Euro-Wéhrungsgebiets (Eurozo-.
ne) haben in den vergangenen zwei Jahren umfangreiche Mafinahmen ergriffen, um die aus
den Problemen einiger Mitgliedstaaten, an den Finanzmérkten ihren regelmifigen (Re-
)Finanzierungs-bedarf (Bruttoneuverschuldung, bestehend aus revolvierender Schuldaufnah-
me und Nettoneuverschuldung) zu dauverhaft tragfihigen Zinsen zu befriedigen, zu bewilti-

gen.



Ursdchlich fiir die derzeitige Buro-Schuldenkrise ist ein Versagen der in den Grlindungsver-
trigen der Europdischen Union, d.h. dem Vertrag iiber die Europische Union (EUV) und
dem Vertrag {iber die Arbeitsweise der Europaischen Union (AEUV) samt den dazugehdrigen
Protokollen, sowie in Sekundirrechtsakten (insb. dem sog. Stabilitits- und Wachstumspakt)
angelegten rechtlichen Mechanismen, durch die innerhalb der EU die Nachhaltigkeit der mit-
gliedstaatlichen Haushaltspolitik ebenso wie die daverhafte Konvergenz der Wirtschaftsleis-
tungen der Mitgliedstaaten sichergestellt werden sollte. So hat die wirtschaftspolitische Koor-
dinierung gem#B Art. 2 Abs. 2, Art. 5, Art. 120 und 121 AEUV nicht verhindern kénnen, dass
sich mnerhalb der Burozone erhebliche dkonomische Ungleichgewichte anfgebaut haben, und
sich die Wettbewerbsfihigkeit einer Reihe von Mitgliedstaaten dramatisch verschlechtert hat.
Desgleichen haben die Regeln tiber das Verfahren bei einem fibermiBigen Defizit (Art. 126
AEUV sowie die diesbeziiglichen Protokolle und Sekundirrechtsakte) sowie die marktbasier-
te Kontrolle der Haushaltspolitik der Mitgliedstaaten nicht verhindert, dass einige Mitglied-
staaten schleichend oder schlagartig erhebliche 6ffentliche Schuldenstinde oder tiberméfige
laufende Haushaltsdefizite aufgebaut haben. Infolge verschiedener Effekte der globalen Fi-
nanz- und Wirtschaftskrise seit dem Jahr 2007 wird die dauerhafte Tragfahigkeit der Schulden
einer Reihe von Mitgliedstaaten von den Finanzmérkten skeptisch beurteilt, was zu Kursver-
lusten bei Staatsanleihen und damit einhergehend zu einem Anstieg der Zinsen zuniichst an
den Sekundérmarkten gefithrt hat, die allerdings gleichzeitig die Untergrenze fiir die Zinskos-
ten der Staatsfinanzierung an den Primérmérkten ziehen. Auf der Grundlage der hohen Schul-
denstinde nahezu aller Eurozonen-Teilnehmerstaaten kann ein solcher Vertrauensverlust den
Charakter einer selbsterfilllenden Prophezeiung erhalten und in der Zahlungsunfihigkeit von

Mitgliedstaaten der Eurozone miinden.

Zur Bekimpfung der hier nur kursorisch beschriebenen Krise haben EU, Eurozone und Mit-

gliedstaaten seit Mai 2010 eine Reihe von Mafnahmen ergriffen:

» Bilaterale Kreditgewshrung durch die Eurozonen-Teilnehmerstaaten und den TWF an

die Hellenische Republik;

o Binrichtung des Européischen Finanzstabilititsmechanismus (EFSM) auf der Grund-

lage ciner auf Art. 122 Abs. 2 AEUV gestiitzten EU-Verordnung;

o Einrichtung einer auf drei Jahre befristeten, als Kapitalgesellschaft nach luxemburgi-
schem Recht ausgestalteten Europaischen Finanzstabilititsfazilitit (EFSF), deren Kre-

ditaufnahme an den Finanzmérkten mit dem Zweck der Weiterreichung an Eurozonen-



Teilnehmerstaaten in Refinanzierungsschwierigkeiten durch pro-rata Garantien der

Eurozonen-Teilnehmerstaaten besichert wird;

s Verstirkung der haushalts- und wirtschaftspolitischen Koordinierung auf der Grundla-
ge des Euro-Plus-Pakts, basierend auf einer Erklérung der Staats- und Regierungschefs
des Euro-Wihrungsgebiets;

e Verstirkung der haushaltspolitischen Koordinierung durch die Einfiihrung eines ,,Eu-
ropaischen Semesters®, in dessen Rahmen die verschiedenen Koordinierungsverfahren

zeitlich besser aufeinander abgestimmt erfolgen;

e Verstiirkung der haushalts- und wirtschaftspolitischen Koordinierung im Rahmen des
Stabilitits- und Wachstumspakts sowie durch die Einflihrung eines Verfahrens bei ei-

nem (iibermifBigen) tkonomischen Ungleichgewicht;

o Seit Mai 2010 kauft dariiber hinaus das Eurosystem, bestehend aus der Européischen
Zentralbank (EZB) sowie den nationalen Zentralbaﬁken der Eurozonenteilnehmerstaa-
ten im Rahmen des sog. ,,Programms fiir die Wertpapiermérkte* Staatsanleihen nicht
niher genannter Furozonen-Teilnchmerstaaten an, um so die Wirkung der geldpoliti-

schen Impulse, die durch den Zinsanstieg geféhrdet ist, sicherzustellen.

Die durch den EFSM und die EFSF geschaffenen Mechanismen wurden seither filr den Fall
Irlands, Portugals und (nunmehr) Griechenlands genutzt, um einen ungeordneten Zahlungs-
ausfall dieser Staaten infolge ihres eingeschrinkten Zugangs zn den Finanzmérkten zu ver-
hindern und ihnen Zeit fiir eine haushaltspolitische Konsolidierung sowie wirtschaftspoliti-
sche Reformen zu verschaffén, die durch strikte Konditionalitdten der Kreditgewshrung si-

chergestelit werden soll.

Ungeachtet der o.g. Mafinahmen bestehen nach wie vor Zweifel an der Fahigkeit der Eurozo-
ne bzw. der Européischen Union, die durch die {iberm#fige Staatsverschuldung und Wettbe-
werbsschwiche einiger Eurozonen-Teilnehmerstaaten verursachten Schwierigkeiten in den
Griff zu bekommen. Die Mitgliedstaaten der EU haben daher weitere Schritte unternommen,
die die Wiedererlangung nachhaltig tragfahiger Haushalts- und Verschuldungspositionen so-

wie eine bessere Koordinierung der Wirtschaftspolitik sicherstellen sollen.

Hierzu wurde auf der Tagung des Europiischen Rates (ER) vom 28./29. Oktober 2010 die
Binrichtung eines dauerhaften Stabilititsmechanismus beschlossen. Bereits am 25. Mérz 2011
fasste der ER auf der Grundlage des Vercinfachten Vertragsinderungsverfahrens gemif

Art. 48 Abs. 6 UAbs. 2 und 3 AEUYV einen Beschluss zur Erginzung des Art. 136 AEUV, der



systematisch den besonderen Bestimmungen fiir das Euro-Wihrungsgebiet (Art. 136 bis 138
ABRUV) zugeordnet ist. Danach soll dem Art. 136 AEUV ein neuer Absatz 3 hinzugefiigt

werden!

., Die Mitgliedstaaten, deren Wiihrung der Euro ist, kénnen einen Stabilitdtsmechanismus
einrichten, der aktiviert wird, wenn dies unabdingbar ist, um die Stabilitit des Euro-
Weihrungsgebiets insgesamt zu wahren. Die Gewdhrung aller erforderlichen Finanzhilfen im

Rahmen des Mechanismus wird strengen Auflagen unterliegen.

GemiB § 2 des Gesetzes iiber die Wahrnehmung der Integrationsverantwortung des Bundes-
tages und des Bundesrates in Angelegenheiten der Europdischen Union (Integrationsverant-
wortungsgesetz — IntVG) erfélgt die Zustimmung der Bundesrepublik Deutschland zu einem
Beschluss im vereinfachten Vertragsénderungsverfahren durch cin Gesetz gemdB Art. 23
Abs. 1 GG. Der diesbeztigliche Gesetzentwurf der Fraktionen CDU/CSU und FDP (BT-
Drucks. 17/9047) liegt vor, ist aber nicht Gegenstand der 6ffentlichen Anhdrung des Haus-
haltsausschusses und daher auch nicht der vorliegenden Stellungnahme. Der dauerhafte Euro-
piische Stabilititsmechanismus (ESM) sofl durch den Vertrag der Furozonen-
Teilnehmerstaaten vom 2. Februar 2012, der in BT-Drucks. 17/9045 abgedruckt ist (ESMV,
S. 6 ff.), eingerichtet werden.

Am 2. Mirz 2012 unterzeichneten 25 Mitgliedstaaten der EU (alle auler dem Vereinigten

Kénigreich und der Tschechischen Republik) den Vertrag tiber Stabilitit, Koordinierung und

Steuerung in der Wirtschafts- und Wahrungsunion (VSKS) (in BT-Drucks. 17/9046 auf
S. 6 ff. abgedruckt), nachdem eine weitere Anderung des AEUV am Widerstand des Verei-

nigten Kénigreichs gescheitert war und fir eine unionssekundérrechtliche Regelung auch auf

der Grundlage von Art. 136 Abs. 1 AEUV bzw, der verstirkten Zusammenarbeit nach Art. 20
EUV 1.V.m. Art. 326 bis 334 AEUV keine hinreichende Grundlage gesehen wurde.

I1. Tnhalt des VSKS und des ESMV
1. VSKS

Der VSKS wird zwischen den beteiligten 25 EU-Mitgliedstaaten als zwischenstaatlicher, v&l-
kerrechtlicher Vertrag abgeschlossen. Eine Internationale Organisation wird durch den VSKS
nicht gegriindet. Auch der durch Art. 12 VSKS formalisierte Euro-Gipfel stellt kein mit ei-

* genstindigen Beschlussfassungszustindigkeiten ausgestattetes Organ dar.



Den wesentlichen Kerninhalt des VSKS bilden die Vorschriften iiber die Haushaltsdisziplin,
die inhaltlich weitgehend die bereits auf der Grundlage des reformierten Stabilitéts- und
Wachstumspakts (SWP) bestehenden Regeln wiederholen bzw. bestirken; Art. 3 Abs. 2
VSKS verpflichtet die Vertragsparteien - nunmehr allerdings vélkerrechtlich verbindlich —
zur Finfiigung von nationalen Rechtsvorschriften, die die Beachtung der unionsrechtlich be-
griindeten und nach dem VSKS verstirkten haushaltspolitischen Anforderungen erzwingen
sollen. Eine vergleichbare ,,Schuldenbremse® war zuvor lediglich in Euro-Plus-Pakt enthalten
(s. dort unter c. den Unterpunkt ,,Nationale Haushaltsvorschriften”). Die nationalen Vorschrif-
ten sollen auch einen automatischen Korrekturmechanismus umfassen, wobei die Mitglied-
staaten sich auf ,,Grundsétze stiitzen*, die von der Europiischen Kommission vorgeschlagen
werden sollen, die insbesondere die Art, den Umfang und die zeitlichen Rahmen der — auch
unter auBergewdhnlichen Umstinden — zu treffenden KorrekturmaBnahmen sowie die Rolle
und Unabhéiﬁgigkeit der auf nationaler Ebene zur Uberwachung der haushaltspolitischen Re-
gelungen geschaffenen Institﬁtionen betreffen. Diese ,,Grundsitze” sind damit jedenfalls fiir
die Mitgliedstaaten nicht eins-zu-eins verbindlich, miissen aber die Grundlage fiir die nationa-
len Vorschriften bilden. Wie weit die Bindungswirkung dieser Grundsitze reicht, wird
schlussendlich vom Gerichtshof der Européischen Union zu kléren sein, sofern zwischen den
Mitgliedstaaten diese Frage streitig werden sollte. Die Budgethoheit der nationalen Parlamen-
te kann durch den Korrekturmechanismus jedenfalls gemdl Art. 3 Abs. 2 VSKS a.E. nicht

prajudiziert werden.

Gemil Art. 8 Abs. 1 VSKS legt die EU-Kommission zu ,,gegebener Zeit* einen Bericht iber
die gemiB Art. 3 Abs. 2 VSKS von den Mitgliedstaaten erlassenen nationalen Haushaltsvor-
schriften vor. Sofern sie dabei zu dem Ergebnis kommt, dass die Verpflichtungen nicht umge-
setzt worden sind, sind die Vertragsparteien verpflichtet, den Gerichtshof der Européischen
Union damit zu befassen. Unabhiingig von dem Bericht kann jede Vertragspartei den Ge-
richtshof befassen, wenn sie der Auffassung ist, dass eine andere Vertragspartei ihren Ver-
pflichtungen na.ch Art, 3 Abs. 2 VSKS nicht nachgekommen ist. Die nihere Ausgestaltung
des Klageverfahrens ist im Protokoll tiber die Unterzeichnung des Vertrags iiber Stabilitit,
Koordinierung und Steuerung ih der Wirtschafts- und Wihrungsunion (BT-Drucks. 17/9046,
S. 16 £) niedergelegt. Die Klage soll danach vom sog. Dreiervorsitz des Rates erhoben wer-
den, sofern dieser von der Klageerhebung nicht ausgeschlossen ist. Fiir den Fall der Nichtbe-
achtung des Urteils des Gerichtshofs der Furopaischen Union sieht Art. 8 Abs. 2 eine erneute
Klageerhebung mit dem Ziel der Verhiingung von Sanktionen durch den Gerichtshof entspre-
chend den in Art. 260 AEUV enthaltenen Regeln vor.



Zudem verpflichten sich die Vertragsparteien, im Rahmen des Verfahrens bei einem iibermé-
Bigen Defizit nach Art. 126 AEUV die Vorschlige bzw., Empfehlungen der Europiischen
Kommission zu unterstiitzen, sofern nicht eine qualifizierte Mehrheit der Vertragsparteien, die
analog zu den Vertragsbestimmungen des Att. 16 EUV 1.V.m. dem Protokoll {(Nr. 36) tiber die
Ubergangsbestimmungen und dem Art. 238 AEUV berechnet werden soll, gegen diese Unter-

stiitzung votiert.

Einen weiteren inhaltlichen Schwerpunkt bilden die Vorschriften der Art. 9 bis 11 VSKS tiber
die wirtschaftspolitische Koordinierung und Konvergenz und Art. 12 und 13 VSKS tiber die
Steuerung des Euro-Wihrungsgebiets. Die Art. 9 bis 11 VSKS begriinden die Verpflichtung
zu einem Zusammenwirken in Fragen der Wirtschaftspolitik, die darauf gerichtet ist, die Ziele
der wirtschaftspolitischen Koordinierung zu erreichen. Die Vertragsparteien bekunden dar-
iiber hinaus ihre Bereitschaft, von den im Unionsrecht angelegten Mdglichkeiten (Art. 136
AEUV und Art. 20 EUV 1.V.m, Art. 326 bis 334 AEUV) in Angelegenheiten Gebrauch zu
machen, die fiir das reibungslose Funktionieren des Euro-Wiahrungsgebiets wesentlich sind.
Durch Art. 12 VSKS werden die bisher auch in der Praxis schon etablierten ,,Euro-Gipfel” der
Staats- und Regierungschefs des Euro-Wahrungsgebiets fixiert.

2.  ESMV

Der ESMV wurde von den 17 Mitgliedstaaten der EU unterzeichnet, die den Euro als gemein-
same Wihrung teilen. Nur auf diese bezicht sich auch die Regelung des zukimftigen Art. 136
Abs. 3 AEUV. Durch den ESMV wird eine internationale Finanzinstitution mit Rechtspersén-
lichkeit eingerichtet, deren Mitglieder die Vertragsparteien werden (Art. 1 Abs. 1, Abs. 2,
Art. 32, 38 ESMV). Den sonstigen EU-Mitgliedstaaten steht der Beitritt mit Aufhebung der
Ausnahmeregelung, d.h. mit Einfiihrung des Euro als gesetzliche Wiahrung, offen (Art. 2, 44
ESMV),

Der ESM verfolgt den Zweck, ém den Finanzmérkten Finanzmitte]l aufzunehmen, um diese an
ESM-Mitglieder mit schwerwiegenden Finanzierungsproblemen unter strikten Auflagen als
Finanzhilfeinstrument zur Verfiigung zu stellen. Der ESM wird von einem Gouverneursrat,
einem Direktorium und einem Geschéftsfithrenden Direktor géleitet (Art. 4 Abs. 1 ESMV),
Sowohl im Gouverneursrat als auch im Direktorium ist jedes ESM-Mitglied mit je etnem Ver-
treter reprisentiert (Art. 5 Abs. 1 und Art. 6 Abs. 1 ESMV). Die Beschlussfassung erfolgt

entweder im Hinvernchmen (d.h, Einstimmigkeit bei Moglichkeit der konstruktiven Enthal-



tung, Art. 4 Abs. 3 ESMV) oder mit qualifizierter oder einfacher Mehrheit, Ausnahmsweise
kann die Beschlussfassung in einem Dringlichkeitsabstimmungsverfahren erfolgen (nach Be-
fiirwortung durch EZB und Kommission), in dem das Einvernchmen erreicht ist, wenn 85%
der abgegebenen Stimmen fiir einen Beschluss votieren. Die Stimmen im Gouverneursrat und
i Direktorium werden gemifl dem Kapitalanteil des jeweiligen Mitglieds gewichtet (Art. 4
Abs. 7 ESMV). Deutschland kommt danach ein Anteil von 27,1464% zu, der auf dem Anteil
am genchmigten Stammkapital von 190,248 Mrd. Euro beruht (Anhang I und II). Auch eine
Entscheidung im Dringlichkeitsabstimmungsverfahren kann daher nicht gegen die-Stimme
des deutschen Reprisentanten im Gouverneursrat bzw. Direktortum erfolgen (lediglich ohne

Deutschland, wenn dieses seine Stimme nicht abgibt).

Der ESM wird mit einem genehmigten Stammkapital 1.H.v. 700 Mrd. Euro ausgestattet, von
denen 80 Mrd. Buro einzuzahlen sind, und zwar grundsitzlich in finf Jahrestranchen a 20%
des jeweils einzuzahlenden Kapitals (Art. 8 Abs. 2, 41 Abs. 1 ESMV). Jedes ESM-Mitglied
kann jedoch autonom beschliefen, dass es seine Einzahlung beschleunigt (Art. 41 Abs. 3
ESMYV), Einen dahingehendeh politischen Beschluss, mit dem Inhalt, in den Jahren 2012 und
2013 jeweils zwei Jahrestranchen einzuzahlen, haben die Staats- und Regierungschefs der
Eurozone am 2. Mérz 2012 bzw. die Eurogruppe am 30. Mérz 2012 getroffen. Die diesbeziig-
liche haushaltsrechtliche Grundlage soll fiir das Jahr 2012 mit einem Nachtragshaushaltsge-
setz geschaffen werden (s. Begriindung des Entwurfs des ESMFinG, S. 2 unter D.). Eine Be-
schleunigung kann sich zudem aus der Tétigkeit des ESM ergeben (Art. 41 Abs. 2 ESMV).
Der Rest des genehmigten Kapitals (d.h. 620 Mrd. Euro) ist als abrufbares Kapital ausgestal-
tet, flir das der Bundesfinanzminister durch § 1 Abs. 2 8. 1 des ESMFinGE zur Ubemahme
von Gewdhrleistungen erméchtigt wird; der Kapitalabruf kann gemél Art. 9 ESMV durch den
Gourverneursrat im Einvernehmen (Art. 9 Abs. 1 i.V.m. Art. 5 Abs. 6 ¢) ESMV), durch das
Direktorium mit einfacher Mehrheit, wenn das eingezahlte Kapital infolge von Verlusten des
ESM unter 80 Mrd. Euro gefallen ist (Art. 9 Abs. 2 ESMV) und durch den Geschéftsflihren-
den Direktor, wenn ansonsten fillige Zahlungsverpflichtungen des ESM nicht beglichen wer-
den konnen (Art. 9 Abs. 3 ESMYV) erfolgen. Nach § 1 Abs. 2 S. 2 ESMFinGE sind diese Ka-

pitalabrufe aus dem Bundeshaushalt zu leisten.

Keinesfalls kann ein ESM—Mitglied gegen seinen Willen dazu verpflichtet werden, {iber sei-
nen Anteil am genehmigten Stammbkapital hinaus Zahlungen an den ESM zu leisten. Die Haf-
tung ist ,,unter allen Umstinden® auf diesen Anteil beschrinkt (Art. 8 Abs. 5 ESMV). Dieses

Stammkapital kann zwar veréindert werden (und soll regelmiBig tiberpriift werden); dazu be-



darf es aber eines einstimmigen Beschlusses des Gouverneursrates (Art. 5 Abs. 6 d) ESMV),
der zudem die Zustimmung der Mitgliedstaaten gem#f ihren jeweiligen verfassungsrechtli-
chen Bestimmungen erforderf (Art. 10 Abs. 1T ESMV). Hierfiir sieht der Anderungsvorschlag
des Haushaltsausschusses (Ausschussdrucks. 4410) einen entsprechenden Zustimmungsvor-
behalt fiir das Plenum des Deutschen Bundestages vor (§ 4 Abs. 1 Ziff. 2 Entwurf des ESM-
Gesetz). Art.2 Abs. 1 des Entwurfs des ESM-Zustimmungsgesetzes enthdlt eine dhnliche
Regelung.

Nach Art. 12 Abs. 1 ESMV erfolgt die Stabilititshilfe an ein ESM-Mitglied, wenn sie unab-
dingbar ist, um die Finanzstabilitit des Euro-Wihrungsgebiets insgesamt und seiner Mitglied-
staaten zu wahren, und unter strengen, dem gew#hlten Finanzinstrument angemessenen Auf-
lagen. GemiB Erwigungsgrund Nr. (5) des ESM-Vertrages soll die Gew#hrung von Stabili-
thtshilfen ab dem 1. Januar 2013 davon abhingen, dass ein ESM-Mitglied auch den o.g.
VSKS ratifiziert und die darin niedergelegten Pflichten zur Einfihrung innerstaatlicher
Schuldenbremsen (Art. 3 Abs, 2 VSKS) fristgemif erfiillt hat.

Uber die Stabilitéitshilfe wird im Verfahren nach Art. 13 ESMV vom Gouverneursrat im Ein-
vernechmen bzw. im Dringlichkeitsabstimmungsverfahren (s. oben) entschieden (Art. 13
Abs. 2, Art. 5 Abs. 6 ), Art. 4 Abs. 4 ESMV), Der ESMFinGE sieht in der Fassung der Aus-
schuss-Drucks. 4410 in § 4 ‘Abs. 1 Ziff. 1 die Notwendigkeit eines positiven Plenumsbe-
schlusses des Deutschen Bundestages vor, ohne die der deutsche Vertreter im Gouverneursrat
der Entscheidung nicht zustimmen oder sich enthalten darf (§ 4 Abs. 2 ESMFinGE), so dass
er gegen den zu treffenden Beschluss stimmen muss, der daher gegen den Willen des Deut-

schen Bundestages (Plenum) nicht gefasst werden kann.

Die Stabilititshilfe kann in der Form der in den Art, 14 bis 18 ESMV aufgezéhlten Instrumen-
te erfolgen. Weitere Instrumente konnen durch den Gouverneursrat gemiB Art. 19 ESMV im
Einvernehmen (Art. 5 Abs. 6 i) ESMV) eingefiihrt werden. Fiir diesen Fall sicht der ESM-
FinGE in der Fassung der Ausschuss-Drucks. 4410 lediglich die Beteiligung des Haushalts-

ausschusses durch die Bundesregierung vor, die insoweit dessen Stellungnahmen beriicksich-
tigt.

Das Gesamivolumen (Ausleihkapazitit) des ESM ist gemil Art. 39 ESMV auf 500 Mrd. Euro
festgelegt, wobei die ausgereichten Darlehen der EFSF anzurechnen sind, bis diese vollstén-
dig abgewickelt ist. Die Darlehenskapazitiit ist jedoch — genauso wie das genehmigte Stamm-

kapital — gemdf Art. 10 Abs. 1 ESMV regelmifig auf ihre Angemessenheit hin zu tiberprii-
fen. Zwar sieht Art. 10 Abs. 1| ESMV nicht explizit eine isolierte Erhdhung der Ausleihkapa-



zitdt vor; Art. 5 Abs. 6 d) ESMV regelt jedoch auch eine diesbeziigliche Beschlussfassung.
Auch die Erhohung der konsolidierten Darlehenskapazitét von EFSF und ESM, wie sie von
der Eurogruppe am 30. Mirz 2012 politisch beschlossen worden ist, kann daher durch einen
einvernehmlichen Gouverneursratsbeschluss erfolgen, der wiederum auf deutscher Seite einen
Zustimmungsbeschluss des Deutschen Bundestages (Plenum) gemifl § 10 Abs. 1 Ziff 1
ESMFinGE i.d.E. der Ausschuss-Drucks. 4410 erfordert.

I11. Ratifikationsanforderungen
1.  Ratifikation des VSKS

Der VSKS tritt am 1. Januar 2013 in Kraft, wenn bis dahin zwdlf der Vertragsparteien, deren
Wihrung der Euro ist, ihre Ratifikationsurkunden hinterlegt haben (Art. 14 Abs. 2 VSKS) und
gilt zunichst zwischen diesen (Art. 14 Abs. 3 VSKS). Auf die Vertragsparteien, fiir die noch
eine Ausnahmeregeling nach Art. 139 Abs. 1 AEUV gilt, findet der VSKS erst nach Authe-
bung der Ausnahmeregelung Anwendung, sofern die Vertragspartei nicht vorher erklért, an

den Vertrag gebunden zu sein.

Der VSKS stellt einen volkerrechtlichen Vertrag dar, der die politischen Beziehungen des
Bundes regelt und sich auf die Gegenstinde der Bundesgesetzgebung bezieht. Er bedarf daher
eines Zustimmungsgesetzes nach Art, 59 Abs.2 GG. Anders als in der Begriindung des
VSKS-Zustimmungsgesetzentwurfs (BT-Drucks. 17/9046) vorgesehen, handelt es sich beim
VSKS nicht um einen Vertrag', der eine einer Anderung der vertraglichen Grundlagen der
Europaischen Union vergleichbare Regelung darstellt (Art. 23 Abs. 1 8. 3 GG), Hierzu genfigt
es nicht, dass die Frfiillung der vertraglichen Verpflichtungen eine Anderung oder Aufrecht-
erhaltung von Vorschriften des Grundgesetzes erfordert. Vielmehr spricht Art. 23 Abs. 1 8.3
GG davon, dass durch die vergleichbare Regelung das -Grundgesetz seinem Inhalt nach gein-
dert oder erginzt wird oder splche Anderungen oder Erginzungen ermoglicht werden. Dieser
Passus bezieht sich auf die infolge der unmittelbaren Anwendung und des Anwendungsvor-
rangs des Unionsrechts dem Unionsrecht zukommende Durchgriffswirkung, die eine Hoheits-
rechisiibertragung ausmacht. Zu einer derartigen Hoheitsrechtsiibertragung kommt es aber auf
“der Grundlage des VSKS nicht. Uberdies verlangt der VSKS in Art, 3 Abs. 2 auch nicht
zwingend eine verfassungsrechtliche Regelung, sondern lediglich Bestimmungen, die .,ver-
bindlicher und dauverhafter Natur sind“. Dem deutschen Gesetzgeber wird durch den VSKS

damit nicht im Rahmen der vom Bundesverfassungsgericht fiir das Unionsrecht postulierten
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Kontrollvorbehalte (Ultra-vires-Kontrolle, Grundrechiskontrolle, Identitétskontrolle) der le-
gislatorische Zugriff auf das deutsche Recht — einschiieBlich des Grundgesetzes — entzogen.
Vielmehr gelten lediglich die aus dem Grundsatz der Volkerrechtsfreundlichkeit folgenden
generellen Verpflichtungen zur Vertragstreue als Teil des Rechtsstaatsprinzips, vermittelt
iiber Art. 20 Abs. 3 GG, die jedoch nach der Rechtsprechung des Bundesverfassungsgerichts
vom Gesetzgeber ausnahmsweise nicht zwingend zu beachten sind, wenn nur auf diese Weise
ein Verstof gegen die tragenden Grundsttze des Grundgesetzes abzuwenden ist. Fiir den Fall
der Vertragsverletzung ist zwar ein Verfahren vor dem Gerichtshof der Europiischen Union
vorgesehen. Dies kann jedoch wiederum nur mit finanziellen Sanktionen enden. Ein Durch-
griff auf die deutsche Rechtsordnung findet nicht statt. Etwas anderes ergibt sich auch nicht
daraus, dass der VSKS auf unbestimmte Zeit geschlossen worden ist und keine ausdriickliche
Kindigungs- oder Austrittsmoglichkeit vorsieht. Gemdf Art. 50 EUV besteht seit dem Ver-
trag von Lissabon ein — auch einseitig durchsetzbares — Austrittsrecht aus der EU. Die EU-
Mitgliedschaft bildet jedoch véllig offensichtlich die Geschéftsgrundlage fiir die Teilnahme
am VSKS. Jedenfalls mit einem Austritt aus der EU wiirde somit die Geschiftsgrundlage flir
die Teilnahme am VSKS entfallen und dieser nach allgemeinen vélkerrechtlichen Regeln

kiindbar sein (Art. 62 des Wiener Ubereinkommens iiber das Recht der Vertrége).

Die Beachtung der Anforderungen des Art. 23 Abs. 1 S.3 1.V.m. Art. 79 Abs. 2 GG ist aller-
dings fiir die VerfassungsmiBigkeit des Zustimmungsgesetzes unschidlich und tiberdies aus
politischen Griinden sinnvoll, da die Unterstiitzung von zwei Dritteln des Deutschen Bundes-
tages und des Bundesrats ein besonders hohes Maf} an politischer Verbindlichkeit vermitteln,

das fiir die Glaubwiirdigkeit der Regeln von hoher Bedeutung ist.

. 2. Ratifikation des ESMV

Der ESMYV tritt gemil dessen Art, 48 Abs. 1 an dem Tag in Kraft, an dem die Ratifikations-,
Genehmigungs- oder Annahmeurkunden von Unterzeichnerstaaten hinterlegt wurden, die
insgesamt 90% des Frstzeichnerkapitals ausmachen. Fiir die weiteren Unterzeichner fritt der
Vertrag am Tag nach der Hinterlegung ihrer eigenen Ratifikations-, Genehmigungs- oder An-
nahmeurkunde in Kraft (Art. 48 Abs. 2 ESMV). Der ESMV bedarf — wie der VSKS auch —
cines Zustimmungsgesetzes gemiB Art. 59 Abs. 2 GG, da er ebenfalls die politischen Bezie-
huingen der Bundesrepublik Deutschland regelt und sich auf Gegensténde der Bundesgesetz-
gebung bezieht (Haushaltsrecht). Anders als der Entwurf des VSKS-Zustimmungsgesetzes
sicht der Bntwurf des ESM-Zustimmungsgesetzes kein Erfordernis einer Zweidrittelmehrheit
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und Beteiligung des Bundesrates gemif Art. 23 Abs. 1 S, 3 GG vor. Auch das hier nicht den
Begutachtungsgegenstand bildende Gesetz zu dem Beschluss des BEurop#iischen Rates zur
Anderung des Art. 136 AEUV sieht lediglich die einfache Mehrheit in Bundestag und Bun-
desrat gemiB Art. 23 Abs. 1 S. 2 GG vor. Diese Ratifikationsanforderungen sind zutreffend.

Auch durch den ESMV werden keine Hoheitsrechte der Bundesrepublik Deutschland auf den
ESM derart Uibertragen, dass dieser mit Durchgriffswirkung auf die rechtsunterworfenen Biir-
ger in Deutschland auch gegen den Willen des jeweiligen deutschen Vertreters Recht erzeu-
gen oder vollziehen kénnte, Es gilt insoweit das oben zum VSKS Ausgefiihrte entsprechend.
Auch werden die vertraglichen Grundlagen der Wirtschafts- und Wahrungsunion nicht derart
gedndert, dass dies einer Anderung des Grundgesetzes gleichkame. Bereits bislang iét die
Gewihrung von bilateralen Krediten mit dem Unionsrecht, insbesondere Art, 125 Abs. 1
AEUV, vereinbar gewesen. Durch den zukiinftigen Art. 136 Abs, 3 AEUV wird lediglich
klargestellt, dass die Mitgliedstaaten der Eurozone fiir ein solches zuldssiges Handeln auch
cinen dauerhaften Rahmen schaffen diirfen. Nach wie vor kommt es nicht zu einer automati-
schen Haftung der Mitgliedstaaten fiireinander und auch nicht zu einem Automatismus bei der
Stabilitétshilfe. Auch der ESM selbst wird durch die bloBe Anderung des AEUV nicht ge-
schaffen, sondern erst durch den ESMV. Aufgrund des lediglich klarstellenden Inhalts des
zukiinftigen Art. 136 Abs. 3 AEUV ist es unerheblich, dass die Anderung gemiB Art. 2 Abs. 2
des Anderungsbeschlusses des Europdischen Rates erst am 1. Januar 2013 in Kraft treten
wird, withrend der ESMYV selbst voraussichtlich vorher in Kraft treten und der ESM seine

Tétigkeit aufnehmen wird.

IV. Vereinbarkeit des VSKS und des ESMV mit dem Recht der Europiischen Union
1.  Generelle Zuliissigkeit des Handelns durch vilkerrechtlichen Vertrag

Den Mitgliedstaaten der Europiischen Union sind nach dem Grundsatz der begrenzten Ein-
zelermichtigung alle Zustindigkeiten verblieben, die sie nicht der EU tibertragen haben, bzw.
die sie ihr tibertragen haben und die auch von ihr ausgelibt worden sind (Art. 4 Abs. 1 EUV).
Danach ist den Mitgliedstaaten ein rechtsverbindliches Handeln — einschlieBlich des Ab-
schlusses volkerrechtlicher Vertrige - verboten, wenn das Sachgebiet in eine ausschlieffliche
Zustindigkeit der EU fillt, und die EU die Mitgliedstaaten nicht riickerméchtigt hat (Art. 2
Abs. 1 AEUV), Das Gleiche gilt fiir eine geteilte Zustandigkeit der EU, sofern und soweit die
EU von ihrer Zustindigkeit GeBrauch gemacht hat (Art. 2 Abs. 2 AEUV). Eine vergleichbare
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Ausschlusswirkung gegeniiber mitgliedstaatlichem Handeln weist die Koordinierung der
Wirtschafts- und Beschiftigungspolitik gemiB Art. 5 Abs. 11.V.m, Art. 2 Abs, 3 AEUV gera-
de nicht auf. Wahrend die Wahrungspolitik fiir die Mitgliedstaaten der Eurozone eine aus-
schlieliche Zustindigkeit der EU darstellt (Art. 3 Abs. 1 ¢) AEUV), bildet die wirtschaftspo-
litische Koordinierung einen eigenstindigen Kompetenztypus; die Mitgliedstaaten koordinie-
ren ihre Wirtschaftspolitik im Rahmen der Regelungen des AEUV. Das Unionsrecht selbst
weist der Wirtschaftspolitischen Koordinierung damit einen zumindest partiell intergouver-
nementalen Charakter zu. Fiir die Frage der Zuléssigkeit von VSKS und ESMV unter kompe-
tenziellen Gesichtspunkten ist also entscheidend, ob diese beiden Vertriige in den Bereich der
Wihrungspolitik oder der Koordinierung der Wirtschaftspolitik fallen, Dabei sind nicht die
abstrakten Benennungen der.Art. 2 bis 6 AEUV maBgeblich, sondern allein die Einzelbe-
stimmungen der jeweiligen Politikfelder (Art. 2 Abs. 6 AEUV).

Der VSKS bezieht sich seinem Inhalt nach auf Fragen, die im Unionsrecht in den Art. 121
und 126 AEUV angesprochen sind. Diese Vorschriften sind ,,Titel VI Die Wirtschafts- und
Wihrungspolitik™ und darin dem ,,Kapitel 1. Die Wirtschaftspolitik® zugeordnet (Art. 120 bis
126 AEUV). Damit bilden sie keinen Teil der ausschlieflichen Zustindigkeit der EU fiir die
Wiahrungspolitik, sondern lediglich einen Bestandteil der wirtschaftspolitischen Koordinie-
rung der Mitgliedstaaten in der EU. Fine Sperrwirkung entfalten die besagten Vorschriften
damit gegeniiber einem extra-unionalen Handeln der Mitgliedstaaten solange nicht, als sich
die Mitgliedstaaten nicht zu etner Wirtschaftspolitik verpflichten, die mit ihren Verpflichtun-
gen nach der wirtschaftspolitischen Koordiniering im Rahmen der EU unvereinbar ist. Uber-
dies beinhaltet der VSKS in Art. 2 Abs. 1 eine Homogenitéts- und Konformitétskiausel, der
zufolge der VSKS im Einklang mit dem Unionsrecht auszulegen und anzuwenden ist, und in
. Art. 2 Abs, 2 eine Subordinationsklausel, nach der er nur insoweit gelten soll, als er mit dem
Unionsrecht vereinbar ist. Eine Verkiirzung der Befugnisse der EU soll mit dem VSKS gerade

nicht bewirkt werder.

Das Vorgesagte gilt d4hnlich auch fiir den ESMV. Die Regelungen des ESMV weisen eine
inhaltliche Nahe allein zu den Regelungen der Art. 121, 122, 125 und 126 AEUV auf. Auch
hier kommt es also bereits zu keinem kompetenziellen Konflikt zwischen ESMV und Unions-
recht. Zudem stellt der zukiinftige Art. 136 Abs, 3 AEUV e¢indeutig klar, dass die Mitglied-
staaten der Eurozone einen defartigen Mechanismus einrichten diirfen. Damit sind generelle

Bedenken gegen die Zulassigkeit des ESMV aus europarechtlicher Sicht abgeschnitten,
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2. Zuliissigkeit der Befassung des Gerichtshofs der Européischen Union

Nach Art. 8 Abs. 1 und 2 VSKS kann der Gerichtshof der Européischen Union von den Ver-
tragsparteien angerufen werden, um zu tiberpriifen, ob die im VSKS vorgesehenen Schulden-
bremsen nach nationalem Recht eingefiihrt worden sind. Gemé&B Art. 8 Abs. 3 VSKS wird der
VSKS zum Schiedsvertrag 1.5.d. Art. 273 AEUV erkldrt. Nach dieser Vorschrift kann der
Gerichtshof mit jeder Streitigkeit zwischen den Mitgliedstaaten befasst werden, die mit dem
Gegenstand der Vertriige im Zusammenhang steht. Diese Voraussetzungen sind beim VSKS
nicht zuletzt wegen der engen Verzahnung mit unionsrechtlichen Pflichten zweifelsohne ge-
geben, Im Lichte des Art. 344 AEUV erscheint diese Zuweisung an den Gerichtshof der Eu-
ropdischen Union daher nicht nur als zuldssig, sondemn sogar als rechtlich geboten, da ein
Verfahren nach Art. 8 VSKS auch die Interpretation von Vorschriften des Unionsrechts, auf

die der VSKS verweist, nétig machen konnte.

Auch Art. 37 Abs. 3 ESMV weist dem Gerichtshof der Europdischen Union die Entschei-
dungszustandigkeit tiber Streitigkeiten tiber die Auslegung und Anwendung des ESMV zu;
vorgeschaltet ist dabei allerdings eine Entscheidung des Gouverneursrats des ESM (Art. 37
Abs. 2 ESMV), die dann jedoch vor dem Gerichtshof angegriffen werden kann. Infolge der
Erwihnung des ESM im zukiinftigen Art. 136 Abs. 3 AEUV steht ebenfalls anfer Frage, dass
dem Gerichtshof der Europdischen Union im Einklang mit Art. 273 AEUV die Zustéindigkeif

fiir Streitigkeiten im Zusammenhang mit dem ESMV iibertragen werden kann.

3.  Zulissigkeit der Einbindung der Europiischen Kommission bzw. der EZB

Sowohl der VSKS als auch der ESMV binden die EU-Kommission bzw. die EU-Kommission
und die EZB in den Vollzug des jewéﬂigen Vertrages ein und tibertragen ihnen damit Aufga-
ben, die zumindest in Teilen tiber die in den Vertrigen angelegten Aufgaben und Befugnisse
dieser Organe hinausweisen. Auch der Président des Européischen Parlaments kann zu den

Sitzungen des sog. Euro-Gipfels eingeladen werden (Art. 12 Abs. 5 VSKS).

Der Gerichtshof der Europiischen Union ist in der Vergangenheit davon ausgegangen, dass
jedenfalls die Gesamtheit der Mitgliedstaaten auch in aufBerunionalen Kontexten dhnliche
Verfahren und Zusténdigkeiten schaffen kann, wie im Unionsrecht selbst. Die vorliegende
Indienstnahme bzw. Beteiligung unterscheidet sich von der genannten Konstellation aller-
dings dadurch, dass nicht alle EU-Mitgliedstaaten Vertragsparteien des VSKS bzw. des
ESMYV sind. Vielmehr handelt es sich dabei nur um die Eurozonenteilnehmerstaaten (ESMV)
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bzw. um diese plus weitere acht Mitgliedstaaten, auf die der VSKS allerdings nur einge-
schrinkte Anwendung findet. Die Aufgaben von Kommission und EZB unterscheiden sich
aber auch jetzt bereits danach, ob ein Mitgliedstaat Teil der Eurozone ist oder nicht. Mit Be-
zug auf die Eurozone sicht das Unionsfecht andere Aufgaben primérrechtlich vor und erlaubt
auch die sekundirrechtliche Ubertragung von Aufgaben, wenn an dieser Aufgabenerweite-
rung nicht alle Mitgliedstaaten beteiligt sind. Dieser Rechtsgedanke liegt sowohl Art. 136
Abs. 1 AFUV als auch den Vorschriften tiber die Verstirkte Zusammenarbeit nach Art. 20
EUV i.V.m. Art. 326 bis Art. 334 AEUV zu Grunde. Soweit — wie im vorliegenden Fall — die
den Organen durch eine extra-unionale volkerrechtlich begriindete Zusammenarbeit einer
Reihe von Mitgliedstaaten angedienten Aufgaben den Unionszielen und der Aufgabenerfiil-
lung der Organe nach dem Unionsrecht nicht zuwiderlaufen, steht ihr aus unionsrechtlicher
Sicht auch nichts entgegen. Die Einbindung von Kommission bzw. EZB in den VSKS bzw.

den ESM-Vertrag begegnet daher keinen durchgreifenden rechtlichen Bedenken.

4.  Zulissigkeit der haushaltspolitischen Verpflichtungen und der Selbstbindung der
Mitgliedstaaten betreffend die Abstimmung im Rat

Die haushaltspolitischen Verpflichtungen, die die Vertragsparteien nach Art. 3 Abs. 1 und
Art. 4 des VSKS iibernehmen, stimmen inhaltlich weitgehend mit den Verpflichtungen nach
dem Unionssekundirrecht, namentlich dem Art, 2a der VO (EG) Nr. 1466/97 des Rates liber
den Ausbau der haushaltspolitischen Uberwachung und der Uberwachung und Koordinierung
der Wirtschaftspolitiken i.d.F. der VO (EU) Nr, 1175/2011 tiberein. Danach setzt sich jeder
Mitgliedstaat ein differenziertes mittelfristiges Haushaltsziel, das zwischen -1% des BIP (also
einem Defizit) und einem Uberschuss liegen kann. Nach dem VSKS wird die so geschaffene
Marge reduziert, und zwar auf ein Defizit 0,5% des BIP. Insoweit wird ein nach dem Sekun-
ddrrecht noch bestchender Spielraum von den Mitgliedstaaten voélkerrechtlich verengt, was
zuliissig ist. Art. 4 VSKS bestitigt zudem die Defizitreduktionsverpflichtung nach Art. 2 der
VO (EG) Nr. 1467/97 {iber die Beschleunigung und Klérung des Verfabrens bei einem tiber-
miBigen Defizit 1.d.F. der VO (EU) Nr. 1177/2011, Auch gegen diese Wiedetholung bestehen

keine rechtlichen Bedenken.

GemilB Art. 7 VSKS verpflichten sich die Mitgliedstaaten zu einem bestimmten Abstim-
mungsverhalten im Rat der Européischen Union dahingehend, dass sie die dementsprechen-
den Vorschifige oder Empfehiungen der Kommission im Rahmen eines Verfahrens bei einem

itberméfligen Defizit nach Art. 126 AEUV unterstiitzen. Es handelt sich hierbei um eine Ab-
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sichtserklirung, eine Art pactum de contrahendo, das die eigentliche Abstimmung nach den
Regeln des Unionsrechts nicht ersetzt, und das tiberdies aufgeldst wird, wenn eine analog zum
Unjonsrecht berechnete qualifizierte Mehrheit es autheben méchte. Eine Verletzung der Ver-
fahrensvorschriften der Vertrige wird durch eine solche Absprache nicht bewirkt, zumal es

sich um eine nicht gerichtlich' einklagbare Verpflichtung handelt.

V. Vereinbarkeit des VSKS, des ESMYV sowie der Ausgestaltung

der Mitwirkungsrechte des Deutschen Bundestages mit dem Grundgesetz

1.  Vereinbarkeit der Beschriinkungen der Haushaltsautonomie durch VSKS und
ESMYV mit den Grundsiitzen der UnveriufBerlichkeit des Identititskerns der deut-

schen Verfassungsstaatlichkeit

Das Bundesverfassungsgericht hat in seiner Entscheidung vom 30. Juni 2009 iiber das Zu-
stimmungsgesetz zum Vertrag von Lissabon ausgefiihrt, dass die Festlegung iiber Art und
Hohe der den Biirger treffenden Abgaben nicht im Wesentlichen supranationalisiert werden
diirfe. Entsprechendes soll fiir wesentliche Ausgaben des Staates gelten, Danach muss dem -
Deutschen Bundestag die Gesamtverantwortung im Sinne eines mit ausreichenden politischen
Freirdumen fiir Einnahmen und Ausgaben versehenen Letztentscheidungsrechts vorbehalten
bleiben. Diese auf die supranationale Integration gemiinzten Anforderungen hat das Bundes-
verfassungsgericht in seiner Entscheidung iiber die gegen das Wahrungsunion-
Finanzstabilititsgesetz, das Stabilisierungsmechanismus-Gesetz (StabMechG) und weitere
Handlungen gerichteten Verfassungsbeschwerden vom 7. September 2011 auch auf ver-
gleichbare vélkervertraglich eingegangene Bindungen erstreckt. Danach gehéren die Grun-
dentscheidungen tiber Einnahmen und Ausgaben der Sffentlichen Hand zum Kern der parla-~
mentarischen Rechte in der Demokratie, die somit einer supranationalen Integration jedenfalls
nicht vollends offen stehen, sbfem der Identititskern deutscher Staatlichkeit nicht in einer mit

dem Grundgesetz unvereinbaren Weise bertihrt werden soll.

~Gleichwohl hat das, Bundesverfassungsgericht ebenfalls in seiner Lissabon-Entscheidung
festgestellt, dass nicht jede haushaltswirksame europdische oder internationale Verpflichtung
~ die Gestaltungsfihigkeit des Bundestages als Haushaltsgesetzgeber gefahrdet. Vielmehr hat
das Bundesverfassungsgericht in der Eurorettungs-Entscheidung vom 7. September 2011 ex-

plizit anerkannt, dass eine verfassungsfechtliche Beschrinkung der Haushaltsautonomie ge-
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genwirtiger Parlamente erforderlich sein kann, wm langfristig die demokratische Gestaltungs-

fihigkeit fiir das Gemeinwesen zu sichern.,

Die im VSKS enthaltenen Régeln zur Beschréinkung der Haushaltsautonomie einschlieBlich
der Verpflichtung zu ihrer verfassungsrechtlichen Absicherung begegnen aus dieser Perspek-
tive keinen rechtlichen Bedenken. Sie sind inhaltlich sowohl mit den bestehenden Regeln
nach dem Recht der Europiischen Union als auch nach Art. 115 GG vergleichbar. Im Hin-
blick auf die in Art. 143d GG enthaltenen Ubergangsvorschriften ist festzuhalten, dass Art. 2
Abs. 2 VSKS eine kiirzere Frist (voraussichtlich 1. Januar 2014) lediglich fiir die Einfithrung
der nationalen.,,Schuldenbremse®, nicht jedoch fiir den ausgeglichenen Haushalt vorsicht. Fir
letzteren gelten vielmehr die im Einklang mit dem reformierten Stabilitits- und Wachstums-

pakt festzulegenden Anpassungspfade an das mittelfristige Haushaltsziel.

Die Regeln des VSKS iiber die Beschrinkungen der nationalen Haushaltspolitik fiihren damit
7u keinen verfassungswidrigen Beschrinkungen der Haushaltsautonomie des Deutschen Bun-
destages. Dariiber hinaus anerkennt der VSKS diese Autonomie explizit in Art. 2 Abs. 2 a.BE,;
hinzu kommt, dass durch den vélkerrechtlichen VSKS lediglich Verpflichtungen der Bundes-
republik. Deutschland festgelegt werden, jedoch keine effektive Beseitigung der deutschen
Hoheitsgewalt durch Ubertragung von Hoheitsrechten bewerkstelligt wird. Dem Deutschen
Bundestag wire damit auch ein VerstoB gegen den VSKS effektiv mdglich; in einem solchen

Fall griffen jedoch gegebenenfalls die Sanktionsmoglichkeiten nach Art. 8 VSKS.

Die Beteiligung am ESM beeintriichtigt die Haushaltsautonomie des Deutschen Bundestages
ebenfalls nicht in einer verfassungswidrigen Weise. Das Bundesverfassungsgericht rdumt dem
Bundestag in seiner Entscheidung vom 7. September 2011 zunichst einen weiten Beurtei-
lungsspielraum hinsichtlich der Hohe eingehbarer zukiinftiger Belastungen ein und beschrénkt
sich auf die Kontrolle ,evidenter Uberschreitungen duBerster Grenzen®. Diese werden der
Hohe nach nicht quantifiziert. Angesichts der durch die Beteiligung am ESM entstehenden
und hinreichend bestimmt festgelegten maximalen Gesamtbelastung (190 Mrd, Euro) und der
Ungewissheit dariiber, ob sie — jenseits des einzuzahlenden, aber verzinsten Stammkapitals —
jemals eintreten wird, kann hier von einer Uberschreitung #uBerster Grenzen keineswegs ge-
sprochen werden. Die maximale Gesamtbelastung bleibt in Relation zur jéhrlichen Bruttoneu-
verschuldung (2012 geplante 252 Mrd. Buro) bzw. zum Gesamtschuldenstand des Bundes
(1.106 Mrd. Euro (Stand Januar 2012)) zwar beachtlich, iibersteigt aber die Grenzen der
haushaltspolitischen Einschitzungsprirogative keinesfalls. Unterstelll man z.B. in einem

worst-case-Szenario die Notwendigkeit der vollstindigen Refinanzierung der gesamten 190
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Mrd. Euro 7u einem Zinssatz von 4,0 % p.a., so folgte aus dem Zinsaufwand ein zusétzlicher
haushaltspolitischer Konsolidierungsbedarf von knapp 8 Mrd. Euro p.a. bei einem Gesamtvo-
lumen des Bundeshaushalts von 306 Mrd. Euro (2012, ohne Nachtragshaushalt). Damit wére
keinesfalls ein volliges Leerlaufen der Haushaltsautonomie fiir einen nennenswerten Zeitraum
verbunden, wie es das Bundesverfassungsgericht in der Eurorettungs-Entscheidung verlangt

(und fiir einen Betrag von 170 Mrd. Euro verneint) hat.

2.  Gewiihrleistung der Haushaltsverantwortung des Deutschen Bundestages

Von der Frage, ob durch den VSKS oder den ESMV die Haushaltsautonomie in grundsétzli-
cher Weise verletzt sein kénnte, ist die Frage zu unterscheiden, ob die Mitwirkungsbefugnisse
des Deutschen Bundestages im Hinblick auf den ESM und dessen Tétigkeit durch die hier zu

begutachtenden Gesetzentwiirfe in verfassungskonformer ausgestaltet werden.

Bine Pflicht zur Beteiligung des Deutschen Bundestages folgt aus der Rechtsprechung des
Bundesverfassungsgerichts zur Haushaltsverantwortung des Deutschen Bundestages. In seiner
Entscheidung vom 7. September 2011 hat das Bundesverfassungsgericht festgehalten, dass
der Deutsche Bundestag seine Budgetverantwortung nicht durch unbestimmte haushaltspoliti-
sche Ermichtigungen auf andere Akteure Ubertragen darf. Er darf sich insbesondere keinen
finanzwirksamen Mechanismen ausliefern, die zu nicht {liberschaubaren haushaltsbedeutsa-
men Belastungen ohne vorherige konstitutive Zustiﬁlmung fithren konnen. Das Bundesverfas-
_sungsgericht hat daraus den Schluss gezogen, dass im Fall iiberstaatlicher Vereinbarungen,
die infolge ihrer GréBenordnungen fiir das Budgetrecht von struktureller Bedeutung sein kén-
nen, nicht nur jede einzelne Disposition der Zustimmung des Bundestages bedarf, sondern
auch daritber hinaus gesichert sein muss, dass weiterhin hinreichender Einfluss auf die Art
und Weise des Umgangs mit den zur Verfiigung gestellten Mitteln besteht. Fiir das Stab-
MechG wurden in Umsetzung dieser Entscheidung die §§ 3 bis 5 tiber die Wahrnehmung der
Haushaltsverantwortung des Deutschen Bundestages geschaffen. In seiner Entscheidung vom
28. Februar 2012 hat das Bundesverfassungsgericht die Verfassungswidrigkeit des § 3 Abs. 3
StabMech(G insoweit ausgesprochen, als durch diesen die Ausiibung der haushaltspolitischen
Gesamtveraniwortung des Bundestages durch seine Abgeordneten in einem verfassungsrecht-
Jich nicht gerechtfertigten Umfang eingeschrankt wurde. Budgetrecht und haushaltspolitische
Gesamtverantwortung sind nach dieser Entscheidung vom Deutschen Bundestag grundsétz-
lich durch Verhandlung und Beschlussfassung im Plenum wahrzunehmen. Einschréinkungen

dieses Grundsatzes kénnen jedoch aus der Funktionsfdhigkeit des Parlaments und anderen
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Rechtsgiitern von Verfassungsrang folgen, unterliegen aber dabei dem Grundsatz der Verhilt-
nismifigkeit. Dem Bundestag kommt insoweit bei der Organisation seines eigenen Ge-

schiftsgangs jedoch ein weiter Beurteilungsspielraum zu.

Die Grundsitze der Entscheidungen des Bundesverfassungsgerichts vom 7. September 2011
und 28. Februar 2012 gelten auch fiir den auf vdlkerrechtlicher Grundlage zu ertichtenden
ESM. Danach bedarf es auch in diesem Fall der Wahrung der Haushaltsverantwortung des
Deutschen Bundestages, die zunichst grundsitzlich vom Plenum wahrzunehmen ist. Die in
Art. 2 Abs. 1 und 2 des Entwurfs des Zustimmungsgesetzes zum ESMV vorgesehenen Mit-
wirkungsrechte bei der Erhohung des Stammlkapitals des ESM bzw. der Anderung der diesem
zur Verfiigung stehenden Finanzhilfeinstrumente geniigen fiir sich genommen den sich aus
der bundesverfassungsgerichtlichen Rechtsprechung folgenden Anforderungen nicht. Sie be-
diirfen daher der Frginzung, die in den Anderungsvorschligen zum Entwurf des ESMFinG
(Ausschuss-Drucks, 4410) grundsétzlich vorgesehen ist (§§ 3 bis 7 des ESMFinGE i.d.F. der
Ausschuss-Drucks. 4410). Der danach vorgesehene § 4 Abs, 1 weist die Wahrnehmung der
haushaltspolitischen Gesamtverantwortung grundsitzlich dem Plenum zu und beschreibt
nicht-abschlieBend, in welchen Fillen sie betroffen ist. Genannt werden Beschliisse iiber die
Erhohung des Stammkapitals und des maximalen Darlehensvolumens (Ziff. 2) sowie die
grundsétzliche Entscheidung liber die Gewihrung einer Finanzstabilitéitshilfe zu Gunsten ei-
nes ESM-Mitglieds (Ziff. 1). Fiir alle anderen Fille — soweit diese nicht die haushaltspoliti-
sche Gesamtverantwdrtung des Deutschen Bundestags berithren (vgl. § 4 Abs. I ESMFinGE),
wird der Haushaltsausschuss beteiligt (§ 5 Abs. 1 ESMFinGE). Hier werden abschlieBend die
Entscheidungen der ESM-Organe aufgezihlt, die nicht mehr das ,,0b“ der Hilfsleistung be-
treffen, sondern das ,,Wie®, und fiir die es ciner Zustimmung des Haushaltsausschusses be-
darf. Diese Beteiligungsform geniigt jedenfalls den Anforderungen des Bundesverfassungsge-
richts, die sich aus den Entscheidungen vom 7. September 2011 und vom 28. Februar 2012
ergeben; insbesondere in seiner Entscheidung vom 7. September 2011 hatte das Bundesver-
fassungsgericht eine Beéchlussfassung im Haushaltsausschuss zur Wahrnehmung der haus-
haltspolitischen Gesamtverantwortung des Deutschen Bundestages vor der Ubernahme von
Gewihrleistungen geniigen lassen, d.h. vor Vornahme der Handlung, durch die eigentlichen
Risiken fiir die Haushaltsautonomie begriindet werden. Nach der Rechtsprechung des Bun-
desverfassungsgerichts diirfte dieser Zustimmungsvorbehalt auch erforderlich sein, da nach
der Entscheidung vom 7. September 2011 nicht nur jede einzelne Disposition im Rahmen
einer HilfsmaBnahme des Bundes der Zustimmung des Bundestages bedarf, sondemn es dar-

fiber hinaus auch gesichert sein muss, dass weiterhin ein hinreichender Einfluss auf die Art
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und Weise des Umfangs mit den zur Verfiigung gestellten Mitteln besteht. Die Beteiligung an
den in § 5 Abs. 2 ESMFinGE genannten Entscheidungen der ESM—Organe geniigt diesen An-
forderungen; sie wird von ihnen allerdings auch gefordert. Ein ,,Weﬁiger“ an Beteiligung —
z.B. durch eine bloBe Einvernehmensbemiihung — diirfte der verfassungsgerichtlichen Priifung
kaum standhalten. Demgegeniiber lieBe die Rechtsprechung des Bundesverfassungsgerichts
wohl mehr Raum fiir eine Delegation von Mitwirkungsbefugnissen auf das Sondergremium
nach § 6 ESMFInGE, als in diesem vorgesehen sind. So diirfte ein besonderes Geheimhal-
tungsbediirfnis nicht nur bei Sekunddrmarktkéufen von Staatsanlethen nach Art. 18 ESMV
bestehen, sondern inshesondere auch bei Finanzhilfen zur Rekapitalisierung von Finanzinsti-

tutionen eines ESM-Mitglieds (nach Art. 15 ESMV).

3.  Vereinbarkeit der vilkerrechtlichen Verpflichtung zur Einfiihrung bzw.

Beibehaltung einer Schuldenbremse

Durch den VSKS wird die Bundesrepublik Deutschland vélkerrechtlich verbindlich zur Ein-
filhrung bzw. Beibehaltung einer Schuldenbremse verpflichtet, die sicherstellt, dass das ge-
samtstaatliche strukturelle Defizit im Regelfall unter 0,5% des Bruttoinlandsprodukts liegt.
Eine unmittelbare Bindung des Haushaltsgesetzgebers an diese Vorgabe im Hinblick auf den
Erlass eines Einzelhaushalts-wird hierdurch nicht erzeugt; eine Uberpriifung eines Einzel-
haushalts unmittelbar am Mafstab des VSKS scheidet aus (wie im Ubrigen auch den entspre-
chenden Regeln des Stabilitits- und Wachstumspakts keine unmittelbare Wirkung in dem
Sinne zukommt, dass ein diesen Bestimmungen widersprechendes Haushaltsgesetz nicht voll-
zogen werden konnte). Dem deutschen Gesetzgeber bleibt es damit méglich, mit dém VSKS
unvereinbare Haushaltsgesetze zu erlassen. Auch die Nicht-Einfilhrung oder Nicht-
Beibehaltung verfassungsrechtlicher Regeln, die die Vorgaben des VSKS umsetzen, kann nur
mit Sanktionen durch den Gerichtshof der Europdischen Union belegt, aber nicht innerstaat-
lich erzwungen werden. Schlussendlich steht der Bundesrepublik Deutschland jedenfalls tiber
den Austritt aus der Europdischen Union gemif Art. 50 EUV ein Weg offen, der auch die
Bindung an den VSKS hinfallig oder doch zumindest kiindbar machen wiirde. Gegen die Ein-
gehung einer volkerrechtlichen Verpflichtung, die nur durch entspreéhende Regeln des
Grundgesetzes hinreichend umgesetzt werden kann (wenngleich der VSKS nicht einmal strikt
verfassungsrechtliche Regeln fordert), bestehen daher keine verfassungsrechtlichen Beden- |

ken,
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IV. Schluss

Sowohl der VSKS als auch der ESMV sowie die diesbeziiglichen Zustimmungsgesetze in der
vorliegenden Form gentigen den Anforderungen des Grundgesetzes. Hinsichtlich der vorge-
schenen Ratifikationsverfahren gehen die vorliegenden Gesetzentwiirfe in Teilen sogar tiber
das verfassungsrechtlich gebotene Maf3 hinaus; dies ist aus politischen Griinden allerdings
sinnvoll und zudem Verfassﬁngsrechtlich unschidlich. Die Ausgestaltung der Mitwirkungs-
rechte des Deutschen Bundestages geniigt den Anforderungen, die sich aus der Rechtspre-
chung des Bundesverfassungsgerichts zur haushalispolitischen Verantwortung des Deutschen

Bundestages ergeben bzw, ist sogar teilweise umfassender als es erforderlich gewesen wire.

Mit dem Recht der Europaischen Union sind der VSKS und der ESMV insgesamt vereinbar.
Den Mitgliedstaaten kommt im Bereich der Wirtschafts- und Wihrungsunion fiir die Wirt-
schaftspolitik nach wie vor.die Kompetenz zu; die EU dient insoweit nur als Koordinierungs-
forum, ohne dass hierdurch kdmpetenzielle Sperren ausgeldst werden, die vélkerrechtlichen
Vertriigen der Mitgliedstaaten untereinander entgegenstiinden. In materiell-inhaltlicher Hin-
sicht begegnen weder der VSKS noch der ESMV rechtlichen Bedenken beziiglich ihrer Ver-
einbarkeit mit dem Unionsrecht. Der VSKS enthilt zu diesem Zweck eine ausdriicklich Kon-
formitits- und Subordinationsklausel, durch die Konflikte mit dem Unionsrecht — die ohnehin
nicht erkennbar vorliegen — zu Gunsten des vorrangigen Unionsrechts aufgeldst werden. Fiir
den ESMV stellt der zukiinftige Art. 136 Abs, 3 AEUV klar, dass die Mitgliedstaaten diesen
errichten diirfen. Dabei diirfte der Wortlaut des Art. 136 Abs. 3 AEUV sogar noch weiterge-
hende MaBnahmen zur Sicherung der Finanzstabilitit im Euroraum ermdglichen (wie z.B. die
Errichtung eines Schuldentilgungsfonds gemif dem Vorschlag des Sachverstindigenrats vom
November 2011 als integraler Bestandteil des ESM). Fiir den Bereich der Art. 123 bis 125
AFUV besieht tiberdies auch die Moglichkeit, durch klarstellendes Sekundérrecht die von
verschiedenen Seiten wiederholt geduBerten Zweifel an der Zuldssigkeit der ,,Rettungspakete*
rechtssicher auszurdumen (s. Art. 125 Abs. 2 AEUV).

Passau, am 3. Mai 2012
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Schriftliche Stellungnahme zur Anhérung durch den Haushaltsausschuss des Deutschen Bun-
destages am 7. Mai 2012 in Berlin

Professor Dr, Peter Bofinger
‘ Universitdt Wiirzburg
Sachverstdndigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung

In der Begriindung des Entwurfs zum ESM-Finanzierungsgesetz (BT-Drs. 17/9048) wird auf Selte
4 zutreffend festgestellt, ,dass es neben einem Ausbau der vorsorglichen MaRnahmen eines
dauerhaften und robusten Kriseninstruments in der Eurozone bedarf, um auch flr den Fall
handlungsfahig zu sein, dass Regelungen zur Pravention nicht ausreichen, um schwerwiegende
Krisen der &ffentlichen Haushalte zu verhindern und es dadurch zu einer Gefdhrdung der Stabili-
tdt des Euro-Wahrungsgehiets insgesamt kommt.” Flir eine Beurteilung des Europdischen Stabi-
litdtsmechanismus ist es daher erforderlich, die Ursachen der Krise grundsétzlicher zu diskutie-
ren, da nur 50 festgestellt werden kann, ob dieses Instrument ausreichend ist, um eine Geféhr-
dung der Stabilitdt des Euro-Wahrungsgebiets dauerhaft zu verhindern.

Trotz umfassender KonsolidierungsmaRnahmen und strukturellen Reformen keine Beruhigung
der Méirkte

Die Erfahrungen der letzten zwdlf Monate sind ein deutlicher Beleg dafiir, wie sehr es im Euro-
Wahrungsgebiet eines solchen ,robusten Kriseninstruments” bedarf. Den sogenannten Prob-
[emidndern (Griechenland, Italien, Irland, Portugal und Spanien) ist es in den beiden letzten Jah-
ren trotz ungewdhnlich ambitionierter Konsolidierungsprogramme und weitreichender Struktur-
reformen nicht gelungen, ihre Glaubwirdigkeit bei den Finanzmirkten zu verbessern. Vielmehr
waren im April 2012 die Risikoprdmien fiir langfristige Anleihen ttaliens, Spaniens und Portugals
gegenlber der Bundesanleihe durchschnittlich deutlich héher als vor einem Jahr {Schaubild 1).
Dieser Befund ist nur schwer mit der — nach den Erfahrungen der Finanzkrise — von vornherein
naiven Vorstellung einer effizienten Lenkung makrodkonomischer Politiken durch die Finanz-
markte zu vereinbaren.

Schaubild 1:  Risikopramie (Renditedifferenzen der 10-jdhrigen Staatsanleihen)

1200
1000
800
600
400
200 -

0

Basispunkte

rland ttalien - Portugal Spanien

Quelle:  Sachverstindigenrat. Fir Griechenland_ sind nach dem Schuldenschnitt kaine vergleichbaren Daten
verfighar



Ausweislich des um Konjunktureffekte bereinigten strukturellen Budgetsaldos ist es allen Prob-
lemldndern gelungen, ihr Defizit in diesem Jahr und im vorhergehenden Jahr deutlich zu redu-
zieren (Tabelle 1}. Erstaunlicherweise ist Irland das einzige Land mit einer leicht riicklaufigen Ri-
sikoprdmie, obwohl es nach wie vor das hdchste strukturelle Defizit aller Problemiinder auf-
weist und im Vergleich zu Spanien und Portugal eher bescheidene Konsolidierungserfolge auf-

weisen kann.
Tahelle 1: Struktureller Budgetsaldo {in % des Bruttoinlandsprodukts)
' Differenz
2010 2011 2012 2012-2010
Griechenland -10,1 -6,8 -4,6 6,5
Irland -9,9 -8,0 -6,2 3,7
ltalien -3,1 2,7 -0,3 2,8
Portugal 9,0 2,7 -2,0 7,0
Spanien » 7,6 -6,9 -3,9 3,7

Quelle:  IMF, Fiscal Monitor April 2012

Auch im Bereich der “strukturellen Reformen” sind bei den Problemldndern erhebliche Fort-
schritte zu beobachten. Sie haben in den beiden letzten Jahren sehr viel mehr als andere Lander
die von der OECD empfohlenen wachstumspolitischen MaRnahmen umgesetzt {Schaubild 2).
Dabei ist Uberrasche'nd, dass Deutschland in dieser Hinsicht das Schlusslicht des OECD-Raums
darstellt und derzeit gleichwohl besonders gute Wachstumsperspektiven aufweist,

Schaubild 2;:  “Evolution of respensiveness to Going for Growth recommendations”
(Vergleich 2010/11 gegen 2008/09)
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Quelle: OQECD. htip://dx.doi.org/10.1787/888932564901

Prozyklische Politik destabilisiert Realwirtschaft und Finanzsektor

Der anhaltend hohe Druck durch die Finanzmérkte hat die Problemlinder gezwungen, trotz ei-
ner zunehmend ungiinstigeren konjunkturellen Situation immer neue Konsolidierungs-
programme aufzulegen. Die Auswirkungen dieser prozyklischen Politik sind heute nicht zu Uber-
sehen, Anders als vom IMF noch im April 2011 erwartet, ist es in den Problemidndern nicht zu



einer Konjunkturbelebung, sondern zu einer teilweise erheblichen Verschlechterung der kon-
junkturellen Lage gekommen (Tabelle 2). Die als Therapie gedachte, Giberambitionierte Konsoli-
dierungspolitik hat sich somit als kontraproduktiv erwiesen.

Tabelle2: . Wirtschaftliche Entwicklung in den Problemldndern: Zuwachsrate des realen
Bruttoinlandsprodukts gegeniiber Vorjahr (in %)

2012 _ 2012
2011 (IWF-Prognose April 2011) | (IWF-Prognose April 2012)
Griechenland -6,9 1,1 -4,7
[rland 0,7 1,9 0,5
ltalien 0,4 1,3 -1,9
Portugal -1,5 -0,5 -3,3
Spanien 0,7 16 -1,8

Quelle: IMF. World Economic Cutloak, April 2011 und April 2012

Das Nebeneinander steigender Risikapramien mit einer zunehmenden konjunkturellen Eintrii-
bung in den Problemléndern hat zudem das Vertrauen in die Stabilitdt ihrer Bankensysteme er-
heblich in Mitleidenschaft gezogen. Die in der &ffentlichen Debatte stark beachteten und immer
weiter ansteigenden TARGET-Salden innerhalb des Europdischen Systems der Zentralbanken
sind ein sehr ernst zunehmendes Symptom dieser tiefgreifenden Vertrauenskrise (Schaubild 3).

Schaubild 3:  Target-Salden im Européischen System der Zentralbanken {in Mrd. Euro)
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Quelle: Nationale Notenbhanken

Insgesamt hat die Strategie der Bundesregierung, die Krise (iber einen maximalen Marktdruck
und dadurch forcierte prozyklisch wirkende Sparprogramme zu |&sen, vélligen Schiffbruch erlit-
ten. Nicht zuletzt die dadurch entstandenen teilweise extrem hohen Arbeitslosenraten von jun-
gen Menschen stellen eine groRe Gefahr fUr die politische Stabilitdt und zugleich fir die Zu-
stimmung der Blrger zur Europdischen Union dar.



Mangelnde Therapieerfolge spiegeln unzureichende Problemdiagnose

8. Die Tatsache, dass es im Laufe der letzten 24 Monate zu einer immer gréferen Verunsicherung
der Markte und einer immer unglinstigeren wirtschaftltichen Verfassung der Problemidnder ge-
kommen ist, legt es nahe, dass die von der Bundesregierung préferierte Therapie nicht nur un-
zureichend, sondern vielmehr kontraproduktiv gewesen ist. Dies dirfte vor allem auf eine ein-
dimensionale Diagnose der Krisenursachen zurlickzuftihren sein.

Anders als dies in der dffentlichen Debatte in Deutschland immer wieder zu horen ist, [dsst sich
die Eurokrise nicht nur, und nicht einmal in erster Linie auf fiskalisches Fehlverhalten der flnf
Problemiinder zurickfihren:

¢ Die Probleme Spaniens und Irlands, die mit sehr viel gréReren Finanzierungsvolumina afs
im Fall Griechenlands verbunden sind, lassen sich primér auf ein gravierendes ,Markt-
versagen” nicht nur der spanischen und irischen Finanzinstitute zurlickfihren, sondern
auch der Banken aus anderen Mitgliedsldndern, die in grofem Stil die entsprechende
Refinanzierung gewdhrt haben.

o Aber auch die deutsche Wirtschaftspolitik hat maRgeblich zu den Ungleichgewichten
des Euroraums beigetragen, indem sie in den Jahren 2000 bis 2007 eine Politik der rea-
len Abwertung betrieben hat. Zu nennen sind hier alle MaBnahmen zur Senkung des
deutschen Lohnniveaus, wie zum Beispiel die Abschaffung der Paritét bei den gesetzli-
chen Krankenversicherungsbeitrigen, die fiskalische Abwertung durch die Senkung der
Sozialversicherungsbeitrdge im Jahr 2007 bei gleichzeitiger Anhebung des Mehrwert-
steuersatzes und die Erleichterung der Leiharbeitsbestimmungen.

s SchlieRlich hat auch die Europiische Zentralbank, die in besonderer Weise Verantwor-
tung fir den Zusammenhalt des Euroraums trégt, massiv versagt. Sie hat in den Jahren
2004 bis 2007 die Fehlentwicklungen auf den Finanzmérkten nicht ausreichend analy-
sfert und war somit auch nicht in der Lage gewesen, die Politik und Bffentlichkelt recht-
zeitig zu warnen. Aufgrund einer zu engen Ausrichtung am Ziel der Preisstabilitdt erfolg-
te in dieser Phase die Zinswende der EZB viel zu spit. Die EZB hat zudem die liber Jahre
hinweg divergierenden Lohnentwicklungen nicht als Risiko fiir die Stabilitidt des Wah-
rungsraums identifiziert,

9. Die in den letzten 24 Monaten zu beobachtende Verstérkung der Krise ist dann im Wesentlichen
auf systemische Faktoren zurlckzufiihren:

» Aufgrund der Mitgliedschaft in der Wahrungsunion mussten die Problemlénder ihre
Konsolidierungsprogramme bei einem konstanten nominalen Wechselkurs durchfiih-
ren. Dies stellt einen erheblichen Unterschied zu vergleichbaren Austeritatsprogrammen
in der Vergangenheit dar, bei denen die fiskalische Kontraktion in der Regel durch eine
massive nominale Abwertung der heimischen Wahrung zumindest teilweise kompen-
siert werden konnte.

» Die Mitgliedschaft in der Wahrungsunion hat zudem den erheblichen Nachteil, dass die
gesamte Verschuldung der Problemlinder de facto eine Fremdwdhrungsverschuldung
darstellt. Die Problemlénder befinden sich damit in der problematischen Konstellation,
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11.
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dass sie jederzeit zahlungsunfahig werden kénnen. lhre Situation unterscheidet sich
damit fundamental von vergleichbaren Volkswirtschaften, die wie zum Beispiel das Ver-
einigte Kénigreich in der heimischen Wahrung verschuldet sind und liber eine nationale
Notenbank verfiigen, die im Notfall bereit ist, unbegrenzt féllige Staatsanleihen anzu-
kaufen. Da sich die Finanzmaérkte, nicht zuletzt durch die Erkldrung von Deauville vom
Oktober 2010, zunehmend dieser Problematik bewusst wurden, kam es im Laufe des
letzten Jahres zu einer sich selbstverstdrkenden Spirale aus wachsendem Misstrauen
und steigenden Zinsen.

e Wihrend die Lage der Probleml3nder durch die systematischen Faktoren erheblich er-
schwert wurde, konnte Deutschland davon maRgeblich profitieren. Eine Abwertung der
Wihrungen der Problemlinder hitte sich unmittelbar nachteilig auf die deutsche Wett-
bewerbsfihigkeit ausgewirkt. Da die Eurokrise zudem den Wechselkurs des Euro insge-
samt nachteilig beeinflusst hat, konnte die deutsche Wirtschaft davon auch auf anderen
Markten profitieren. AuRerdem hat die Flucht aus Anlethen der Problemlander die Ren-
diten fir deutsche Anleihen extrem gesenkt, so dass Deutschland auch in dieser Hinsicht
zu den Profiteuren der Krise z&hlt.

Systemische Krise erfordert systemische Lésung

In Anbetracht der systemischen Natur der Krisenverstérkung hat man sich zu fragen, ob es sich
bei dem jetzt zur Diskussion stehenden Européischen Stabilitdtsmechanismus tatsdchlich um ein
robustes Krisenbewiltigungsinstrument” (BT-Drs, 17/9048) handelt. Dabei geht es zum einen
um das Volumen und zum anderen um die Konditionen, zu denen Mittel fur Problem|a&nder ver-
flighar gemacht werden kdnnen.

Die Konstruktion des ESM ist gepragt von der Vorstellung, dass ein Land immer nur durch eige-
nes Verschulden in eine finanzielle Problemlage kommen kann. Deshalb werden Kredite nur un-
ter stigmatisierenden Bedingungen vergeben. Dies wiederum hat zur Folge, dass Lander eine
Hilfe durch den ESM bis zur letzten Minute hinauszdgern werden. Wenn man sich hingegen der
systemischen Komponente der Krise bewusst wire, wirde man einen Krisenmechanismus so
ausgestalten, dass er nicht nur im Notfall eingesetzt werden kann, sondern vielmehr bereits
préventiv agieren kann, wenn sich auf den Mérkten gréRere Verspannungen aufbauen. Bei der
jetzigen Konstruktion ist zu beflirchten, dass die Inanspruchnahme des ESM mit negativen Sig-
naleffekten fiir ein Land verbunden ist, die sich vor allem fiir das Finanzsystem (Kapitalflucht)
negativ und somit krisenverstarkend auswirken kdnnen.

Die systemische Natur der Krise legt es zudem nahe, einen Krisenmechanismus von seinem Vo-
lumen so auszugestalten, dass er in der Lage ist, einer Vertrauenskrise gegentber italienischen
und spanischen Staatsanleihen umfassend zu begegnen.

Das zur Krisenbewiltigung in den nichsten 12 Monaten verflighare Finanzierungsvolumen fir
Rettungsmafinahmen ergibt sich aus dem zunéchst parallelen Einsatz von EFSF und ESM. Nach
der Unterstiitzung von Griechenland, Iriand und Portugal verfigt der EFSF derzeit nach liber frei
verwendbare Mittel in H&he von 248 Mrd. Das Finanzierungsvolumen des ESM wird davon be-
stimmt, wie schnell die Bareinzahlungen vorgenommen werden, da der ESM-Vertrag vorsieht,
dass das Verhaltnis zwischen eingezahltem Kapital und ausstehendem Betrag an ESM Anlei-



heemissionen stets bel mindestens 15 % zu halten ist. Bei den geplanten Terminen fiir die

Bareinzahlungen ergibt sich folgendes Finanzierungsvolumen:

Tabelle 3: Finanzierungsvolumen EFSF und ESM {in Mrd. Euro)
Datum "Volumen EFSF Volumen ESM Gesamtvolumen
Juli 2012 248 106,7 354,7
Oktober 2012 248 213,3 461,3
erste Tranche 2013 248 320 500
zweite Tranche 2013 248 426,67 500

Bei der Berechnung des Gesamtvolumens ist zu berUlcksichtigen, dass nach Artikei 32 des ESM-
Vertrags das konsolidierte Ausleihvolumen von EFSF und ESM bis zur Abwicklung des EFSF auf
héchstens 500 Mrd. Eure begrenzt ist.

Dieses Volumen ist den Finanzierungsbedarfen gegeniiber zu stellen, mit denen die Problem-
linder in den nichsten Monaten und Jahren konfrontiert sein werden. Flr [talien und Spanien
ergibt sich fiir dieses Jahr ein Refinanzierungsbeda'rf von zusammen 686 Mrd. Eurg, von dem ein
groRerer Teil allerdings schon aufgebracht worden ist, fiir 2013 werden weitere 601 Mrd. Euro
erforderlich sein (Tabelle 4)..Im Fall Spaniens muss auRerdem damit gerechnet werden, dass er-
hebliche zusitzliche Mittel zur Rekapitalisierung des spanischen Bankensystems erforderlich
werden.
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Diese GréRenordnungen verdeutlichen, dass das jetzt zur Diskussion stehende , Krisenbewalti-
gungsinstrument” von vornherein zu gering dimensioniert ist, um im Falle eines moglichen Ver-
trauensverlustes gegeniber Spanien und Italien eine reibungslose Finanzierung im Rahmen ei-
nes Rettungsprogramms zu gewdhrleisten
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Der ESM ist daher weder von seinem Volumen noch von seinen Konditionen in der Lage, eine
umfassende Antwort auf die gravierenden systemischen Risiken der Europdischen Wahrungs-
union zu bieten. Wenn die. Alternative jedoch darin bestiinde, dass (iberhaupt kein gemein-
schaftlicher Rettungsmechanismus verfligbar ist, sollte der ESM auf jeden Fall implementiert
werden,

Eine dem ESM deutlich Uberlegene institutionelle Losung bietet das Modell des Schuldentil-
gungspakts (STP), das vom Sachverstindigenrat in seinem Jahresgutachten 2011/12 in die Dis-
kussion eingebracht worden ist. Der STP hat gegenliber dem ESM zum einen den Vorteil, dass er
den Problemiandern ein sehr viel groReres Finanzierungspotential erdffnet, zum anderen ver-
zichtet er auf jegliche Diskriminierung der Mitgliedslander des Euroraums. Er wird also den ge-
meinsam zu verantwortenden Ursachen und der systemischen Dimension der Krise sehr viel
mehr gerecht als der ESM.

Der STP umfasst auf der einen Seite die Emission von Anleihen im Rahmen einer gemeinschaftli-
chen Haftung, die es Italien und Spanien erméglichen wiirde, den Finanzierungsbedarf der Jahre
2012-2014 zu niedrigen Zinsen und ohne die stigmatisierenden Effekte eines ESM-Rettungs-
programms zu bewdltigen. Im Fall Spaniens musste allerdings der im Gutachten vorgesehene Fi-
nanzierungsrahmen von maximal 88 Mrd, Euro deutlich ausgeweitet werden. Dieser vergleichs-
weise niedrige Wert ergibt sich aus der Logik des STP, wonach nur der Teil der Verschuldung
gemeinschaftlich finanziert werden kann, der die 60%-Grenze des Vertrags von Maastricht liber-
schreitet. Aufgrund seiner durchaus soliden Fiskalpolitik in der Vergangenheit weist Spanien mit
einer Schuldenstandsquote von 79,0 % (2012) nur einen vergleichsweise geringen Schuldenbe-
irag lUber dem Schwellenwert von 60 % auf,

Es besteht kein Zweifel, dass die Umsetzung des Schuldentilgungspakts mit Risiken verbunden
ist und dass sie in Anbetracht eines Finanzierungsvolumens von rund 2,3 Billionen Euro auch ei-
ne groRe Uberzeugungsarbeit der politischen Entscheidungstrager erfordert. In Anbetracht der
Tatsache, dass der ESM nur sehr bedingt in der Lage ist, die Wahrungsunion vor den selbstver-
stirkenden Panikattacken der Finanzmarkte abzusichern, bliebe es ohne den STP weiterhin da-
bei, dass die Européische Zentralbank gezwungen ist, unbegrenzt und ohne entsprechende Absi-
cherungen die Rolle des ,lender of last resort” fiir den Euroraum wahrzunehmen. Die aus ord-
nungspolitischer Sicht gut begriindete Trennungslinie zwischen der Geldpolitik und der Staatsfi-
nanzierung wirde so mehr als hisher verschwimmen.
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Zusammenfassende Bewertungen Z EW

1  Zusammenfassende Bewertungen

Gesamtkontext

- ESM und Fiskalvertrag sind Elemente einer im Grundsatz stimmigen Ge-
samtstrategie. Die Etablierung des dauerhaften Beistandsmechanismus wird
an die Bedingung verbesserter nationaler Fiskalregeln geknupft. Dieser Zu-
sammenhang wird dadurch unterstrichen, dass sich kiinftig ein Land nur dann
fur ESM-Stabilitatshilfen qualifiziert, wenn es seine fiskalvertraglichen Ver-
pflichtungen erflllt.

- Fiskalische Regeln, wie sie im Fiskalvertrag angelegt sind, sind gerade nicht
mit rigider Austeritét gleichzusetzen. Im Gegenteil: Ein Verzicht auf glaub-
wiirdige Fiskalregeln wiirde erst recht einen kompromisslosen Sparkurs in der
Gegenwart erzwingen.

Fiskalvertrag

- Der Fiskalvertrag verfolgt durch seine Verpflichtung auf Etablierung nationa-
ler Fiskalregeln eine richtige StoRrichtung. Die Empirie ist vorsichtig optimis-
tisch, dass solche Regeln tatsichlich defizitbegrenzend und vertrauenshildend
wirken kénnen. '

- Der Fiskalvertrag bringt gegeniiber den existierenden Regeln des Stabilitéts-
und Wachstumspakts Verbesserungen: einerseits die Verankerung im natio-
nalen Rechtssystem und andererseits glaubwlrdigere Sanktionsdrohungen.
Allerdings beziehen sich diese neuen Sanktionen nur auf die Vorschrift zur
rechtlichen Etablierung neuer Fiskalregeln. Der Vertrag bietet keine neue
Handhabe fir die Sanktionierung von RegelverstoRen.

- Von zentraler Bede'utung fiir die Wirksamkeit der neuen Regeln sind nun
weitere Detailentscheidungen, die in der Verantwortung der Europdischen
Kommission liegen. Erstens muss der zu konkretisierende Korrekturmecha-
nismus unbedingt ein institutionelles Gedichtnis flir Zielverfehlungen ha-
ben. Solche Verfehlungen miissen innerhalb einer klar definierten kurzen Zeit-
spanne kompensiert werden. Zweitens sollten realistische, aber ambitionier-
te Vorgaben fiir eine rasche Anndherung der Defizite an das mittelfristige

. Budgetziel gemacht werden.



Zusammenfassende Bewertungen Z EW

Europdischer Stabilitdtsmechanismus

- Im ESM-Vertrag bieten die Abstimmungquoren aus deutscher Sicht eine aus-
reichende Sicherheit, dass der Garant und Kreditgeber Deutschland nicht ge-
gen selnen Willen zu Leistungen gezwungen wird.

- Der ESM unterscheidet sich mit der Begrenzung der Haftung auf den jeweili-
gen Anteil eines Landes am Stammkapital stark vorteilhaft von den vielfach
diskutierten , Eurobonds”.

- Die Beteiligung des Privatsektors an der Lésung von Uberschuldungsproble-
men wird im ESM-Vertrag entschieden zu gering gewichtet. Dies stellt die
grofte Schwiche des ESM-Vertrags dar. Daraus ergibt sich die Gefahr, dass
die Kreditgeber Finanzhilfen fUr Gberschuldete Staaten leisten, flir die ohne
Privatsektorbeteiligung dann ein teilweiser Ausfall unausweichlich ist.

- In der Ausiibung seiner Kontrollgewalt Uiber ESM-Finanzhilfen ist dem Bun-
destag dringend zu empfehlen, bei drohender Uberschuldung von Kredit-
nehmern auf einer frilhzeitigen Privatsektorbeteiligung als Bedingung fiir
seine Zustimmung zu bestehen,

Bundesschuldendwesengesetz

- Der Gesetzentwurf zur Anderung des Bundesschuldenwesengesetzes ist in
seinem grundsitzlichen Anliegen und in seinen Details iiberzeugend. Mit
dem Gesetz werden die Voraussetzungen dafir geschaffen, dass auch der
Bund seine Anleihen mit Laufzeiten von lber zwoIf Monaten in Zukunft mit
Collective Action Clauses (CAC) ausstattet. Grundsétzlich ist es wichtig, Vor-
sorge dafiir zu treffen, dass es Uber Griechenland hinaus zu Privatsektorbetei-
ligungen bei der Losung der européischen Schuldenkrise kommen kann.

- Deutschland hat durch die Verankerung von CACs keine steigenden Kosten
bei der Finanzierung seiner Staatsverschuldung zu erwarten.
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2 - Der Gesamtkontext

Die Lésung der europdischen Staatsschuldenkrise bedarf einer umfassenden Strate-
gie und wird Jahre in Anspruch nehmen. Eine Lésungsstrategie muss darauf setzen

- Verschuldungsanreize durch wirksamere nationale und europdische Regeln zu
begrenzen,

- realwirtschaftliche Ungleichgewichte abzubauen,

- Vorbedingungen fiir ein héheres Potenzialwachstum zu schaffen, weil Wirt-
schaftswachstum das beste Mittel gegen Verschuldung ist,

- Lésungsmechanismen fur Situationen staatlicher Uberschuldung zu entwi-
ckein,

- das Finanzsystem widerstandsféhiger gegen systemische Erschitterungen bei
der Umschuldung insolventer staatlicher Schuldner zu machen,

- Notfallkreditsysteme gegen sich selbst erfiillende Panikattacken an den
Staatsanieihemarkten zu etablieren,

- die aber nicht in permanente Transfersysteme degenerieren durfen.

Von den Fortschritten auf all diesen Feldern wird es abhéngen, wie schnell die EZB von
ihrer derzeit umfinglich wahrgenommenen Verantwortung in der Einddmmung der
akuten Krise entbunden werden kann. Dies ist unabdingbar, um die innere Stabilitat
der europdischen Wihrung auf Dauer zu sichern.

Der Europsische Stabilitditsmechanismus {(ESM) und der Fiskalvertrag, aber auch ein
scheiribar unbedeutendes technisches Detail wie die Aufnahme von Collective Action
Clauses {CAC) in die nationalen Finanzierungssysteme sind im Kontext dieses Gesamt-
zusammenhangs zu bewerten.



Funkiion und Wirksamleit von Fiskalregeln . Z EW

3 Funktion und Wirksamkeit von Fiskalregeln

Der ,Vertrag Uber Stabilitdt, Koordinierung und Steuerung in der Wirtschafts- und
Wiahrungsunion” (im Folgenden kurz: ,Fiskalvertrag”) ergéinzt das bislang unzulangli-
che fiskalische Regelwerk der Wahrungsunion, indem er europdische Vorgaben flr
hationale Fiskalregeln macht. Uberzeugend konstruierte Fiskalregeln kénnen einen
Teilbeitrag dazu leisten, Vertrauen an den Staatsanleihemiérkten zurlick zu gewinnen,
Dabei ist allerdings zunachst auf zwei Missverstandnisse hinzuweisen: '

Erstens konnen Fiskalregeln in Isolation nicht wirksam sein. Werden etwa die tiefer
liegenden strukturellen Ursachen hoher &ffentlicher Schulden (administrative Unzu-
langlichkeiten, fehlende &konomische Wettbewerbsféhigkeit, systemische Krisen des
Finanzsektors) nicht geldst, dann kénnen Fiskalregeln alleine nichts bewirken. Als Teil
eines umfassenden Reformpakets kénnen sie aber sehr wohl einen wichtigen Teilbei-
trag zur Gesamtstrategie leisten.

Zweitens sind intelligent konstruierte Fiskalregeln nicht gleichzusetzen mit rigider
Austeritit. Fiskalregeln wie die deutsche grundgesetzliche Schutdenbremse lassen der
Budgetpolitik Spielraum, um im Konjunkturverlauf ,zu atmen”. Sie verpflichten aber
dazu, in konjunkturellen Normalzeiten (und noch mehr in Uiberdurchschnittlich guten
Wachstumsjahren) Sparsamkeit an den Tag zu legen. In der akuten gegenwdrtigen
Schuldenkrise, in der manche Lander Uberhaupt keine Chance haben, ihr Budget kurz-
fristig auch nur in die Ndhe der Nulllinie zu bringen, signalisiert die Etablierung solcher
Regeln den Kreditgebern, dass diese Lander auf Dauer ihre Verschuldung einddmmen
werden, auch wenn die aktuellen Budgetzahlen dies noch nicht zeigen kénnen. Ein
Verzicht auf glaubwiirdige Fiskalregeln wiirde erst recht kompromisslose Sparmal-
nahmen in der Gegenwart erzwingen, weil dann letztlich nur eine Verbesserung der
Ist-Zahlen bliebe, um Kreditgebern eine Wende in der Schuldenpolitik zu signalisieren.

Empirische Analysen zur Wirksamkeit nationaler Fiskalregeln sind vorsichtig optimis-
tisch, dass Fiskalregeln schuldentendenzen abschwiichen und auBerdem an den Ka-
pitalmirkten durch einen leichten Riickgang von Risikoaufschldgen honoriert wer-
den. '

Numerische Fiskalregeln, die etwa quantitative Grenzen flr die Obergrenze von Haus-
haltsdefiziten setzen, wurden in den vergangenen Jahrzehnten vielfach subnational
(z.B. US-Bundesstaaten, Schweizer Kantone) oder national etabliert. inzwischen exis-
tiert eine umfangreiche Literatur, welche die Wirkung solcher Regeln auf fiskalische -
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GréRen, aber auch auf die Marktbewertung von Staatsanleihen untersucht (z.B. Feld
und Kirchgdssner, 2008, fiir die Schweiz; Européische Kommission, 2006, flr die EU;
Bohn und Inman, 1996, fiir US-Bundesstaaten). Im Allgemeinen zeigt sich hier ein ver-
ringernder Einfluss auf fiskalische GréRen wie Defizite oder Schulden. Eine zentrale
Einsicht ist, dass der ddmpfende Effekt der Fiskalregeln umso hoher ausféllt, je strin-
genter die Regeln ausgestaltet sind. So ist es durchaus entscheidend, ob eine Fiskalre-
gel durch einfache Gesetzesanderungen oder nur durch eine Verfassungsanderung
modifiziert werden kann. Eine bedeutende Rolle bei der Einflhrung numerischer Fis-
kalregeln spiélt schlieflich auch deren Ausgestaltung, beispielsweise bezlglich der Ab-
deckung verschiedener féderaler Ebenen und Nebenhaushalte. Die Literatur dazu
zeigt, dass schlecht ausgestaltete Fiskalregeln zwar zu einer Reduktion von fiskalischen -
GréRen flihren kénnen, im Gegenzug daflir aber die kreative Buchfihrung — beispiels-
weise durch Auslagerungen aus den Kernhaushalten — ausgeweitet wird, Gut ausge-
staltete {(numerische) Fiskalregeln sollten dies ber{icksichtigen und somit Ausweich-
moglichkeiten jeglicher Art vermeiden.

Durch den Fiskalvertrag werden nun européische Vorgaben flir die Etablierung natio- -
naler Fiskalregeln eingefiihrt. Hier stellt sich die Frage, ob nationale Regeln, die auf
externen Druck hin etabliert werden, die gleichen Wirkungen haben kénnen wie Re-
geln, die sich Staaten aus freien Stlicken gegeben haben. Gerade in letzterem Fall ist
dies auch Ausdruck eines nationalen Konsenses hinsichtlich der Stabilititspréferenzen.
Heinemann, Kalb und Osterloh (2011) haben in ihrer Arbeit untersucht, wie Fiskalre-
geln auf die Finanzierungskosten von Staaten wirken, wenn man gleichzeitig Indikato-
ren heranzieht, die Auskunft (iber die nationalen Stabilitdtspréferenzen geben. Dabei
zeigt sich, dass Fiskalregeln gerade in Ladndern mit geringeren Stabilitdtspraferenzen
Finanzierungskosten senken. Die Ergebnisse deuten darauf hin, dass die externe Ver-
anlassung einer Regelsetzung nicht unbedingt deren Wirksamkeit mindert. Voraus-
setzung_dafﬁr ist natirlich eine handwerklich hohe Qualitdt der betreffenden Regel,
die die Glaubwurdigkeit der Rege! sowohl nach auen (z.B. Finanzmarkte) als auch
nach innen unterstreicht,
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4 Detailbewertung des Fiskalvertrags

Der Fiskalvertrag verfolgt die richtige StoRrichtung. Der Stabilitdts- und Wachstums-
pakt mit seinen europaisch kodifizierten Regeln konnte eine weitere Akkumulation von
Staatsschulden seit Furo-EinfUhrung nicht verhindern. Aus dieser Erfahrung heraus
werden mit dem Fiskalvertrag nun européische Vorgaben fUr die Etablierung nationa-
ler Fiskalregeln gemacht. Die Hoffnung in die Wirksamkeit nationaler Fiskalregein ist
angesichts der zuvor zitierten Literatur nicht unbegriindet. AuBerdem wird der neue
Vertrag genutzt, um die Euro-Staaten auf eine Unterstiitzung der Européischen Kom-
mission im (europaischen) Verfahren bei ibermaRigen Defiziten zu verpflichten.

Der Vertrag verpflichtet die Vertragsparteien darauf, in ihren nationalen Rechtsord-
nungen Vorschriften zum ‘Ausgleich des gesamtstaatlichen Budgets zu verankern. Da-
bei wird als Obergrenze fiir das zuldssige Defizit 0,5 Prozent flir das Verhiltnis des
strukturellen Defizits zum BIP festgeschrieben. Dabei ist anzuerkennen, dass die Ver-
ankerung in nationalem Recht mit hoher rechtlicher Bindungswirkung fiir das gesam-
te nationale Haushaltswesen angestrebt ist. Die Formulierung ,vorzugsweise mit
Verfassungsrang” beinhaltet allerdings bedauerlicherweise die Méglichkeit, auch
eine einfachgesetzliche Regelung vorzunehmen. '

Die Strafandrohung bei fehlender Etablierung der Schuldenbremse ist von relativ
hoher Glaubwiirdigkeit (gemessen etwa an der Strafandrohung im Rahmen des Stabi-
litits- und Wachstumspakt). Der Europaische Gerichtshof entscheidet (ber eine Regel-
verletzung und kann ein Zwangsgeld verhdngen, wodurch die Sanktionsentscheidung
in keiner Weise von Mehrheitsverhaltnissen unter den Mitgliedstaaten abhéngig ist.
Der Européische Gerichtshof kann dabei von jeder Vertragspartei (alleine) angerufen
werden. All diese Vorkehrungen sind ungleich Uberzeugender als dies (bis heute) fir
das europarechtliche Sanktionsverfahren bei iberméRigen Defiziten gilt. Die Héhe der
angedrohten Sanktion ist allerdings mit 0,1 Prozent gering, flr Deutschland ergdbe sich
 eine GréRenordnung von lediglich 2,5 Mrd. Euro. '

Allerdings ist herauszustellen, dass sich diese Sanktionsandrohu'ng nur auf die Regel-
setzung, nicht aber die Regeleinhaltung bezieht. Wird die 0,5 Prozent-Grenze der na-
tionalen Regein verletzt, so bietet der Fiskalvertrag keinen neuen Ansatzpunkt fiir eu-
ropdische Sanktionen. Dies ist von besonderer Relevanz, wenn man bedenkt, dass im
Falle einer kontinuierlichen Verletzung der Fiskalregel ein Defizitverfahren nach den
Vorgaben des SWP in Gang gesetzt werden wird. Trotz dessen Reform darf an der Ef-
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fektivitst und Abschreckungswirkung der dort verankerten Sanktionsmechanismen
weiterhin gezweifelt werden. Die Kritik an der Glaubwirdigkeit der SWP-
Sanktionsdrohung ist bekannt und gilt weiterhin: Geldstrafen fir hoch verschuldete
Staaten sind nur bedingt glaubwirdig. Weiterhin sind keine vollsténdig automatischen
Sanktionsmechanismen implementiert worden. Die Notwendigkeit einer qualifizierten
Mehrhelt zur Vermeidung von Sanktionen ist als Quasi-Automatismus zu begriien,
l4sst aber dennoch einen Spielraum, um durch politische Absprachen im Rat eine ef-
fektive Sanktionierung zu verhindern. Hier wéren eigene Sanktionsmechanismen des
Fiskalvertrags mit einer ausschlieBlichen Zusténdigkeit der Kommission oder des Euro-
paischen Gerichtshofs auch fur die Einhaltung der Fiskalregeln zu begriiRen gewesen.

Dariiber hinaus bedarf es einer weiteren Konkretisierung der Regelungen in Artikel des
Fiskalvertrags zur wirtschaftspolitischen Koordinierung und Konvergenz. Bleiben hier
Anreize zur effektiven Umsetzung gezielter MaRnahmen aus, so droht der koordinative
Aspekt des Fiskalvertrags ins Leere zu laufen und keine Wirksamkeit zu entfalten. Es
werden weder konkrete Mittel, Ziele noch Zeitrdume genannt, sodass eine im Notfall
rechtliche Durchsetzbarkeit dieses Abschnitts des Fiskalpakts nicht gewahrleistet ist.

Des Weiteren ist zu konstatieren, dass der Fiskalvertrag wichtige Details der neuen
Fiskalregeln noch offen l3sst. Dies gilt fiir die vorgeschriebene Geschwindigkeit in der
Annaherung an den Zielwert, fiir die Ausgestaltung des Korrekturmechanismus, der die
verpflichtungen fiir den Fall regelt, dass es zu einer Abweichung der Budgetsalden vom
Zielwert kommt, aber auch fir die Vorgabeh fur die zur Uberwachung der Regel zu-
standigen nationalen Institution. Hier ist die Europdische Kommission mit der Konkreti-
sierung betraut {Art. 3.1 und 3.2 Fiskalvertrag).

Von dieser Konkretisierung wird abhiéngen, ob der durch den Fiskalvertrag gesetzte
Regelstandard wirklich Gberzeugen kann. Insbesondere sind zwei Dinge zu fordern:

Erstens muss det Korrekturmechanismus unbedingt ein institutionelles Gedéchtnis
fir Zielverfehlungen haben. Die Regeln miissen daflr sorgen, dass Abweichungen des
Defizits nach oben innerhalb einer klar definierten kurzen Zeitspanne durch Unter-
schreitungen kompensiert' werden. Nur so kénnen die Schuldenguoten effektiv stabili-
siert werden. Auch miissen Ausnahmeklauseln im Rahmen eines solchen Korrekturme-
chanismus auf ein Minimum beschrankt bleiben.

Zweitens sollten realistische, aber gleichzeitig ambitionierte Vorgaben fiir eine rasche
Anniherung der Defizite an das mittelfristige Budgetziel gemacht werden,
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5 Europadischer Stabilititsmechanismus

Die im Zuge der europaischen Schuldenkrise ad hoc konstruierten Notfallkreditfazilitd-
ten sollen durch den ESM nun auf eine permanente Basis gestellt werden. Ein solcher
Kreditmechanismus muss schwierige Zielkonflikte austarieren: Er muss einerseits ein
Finanzierungsvolumen mobilisieren kénnen, das ausreicht, einen Run auf die Anleihe-
mirkte solventer Euro-Staaten abwehren zu kénnen. Er darf andererseits nicht zu ei-
nem Instrument der dauerhaften Finanzierung von insolventen Euro-Staaten mutieren
und damit letztlich zu einem Transfersystem degenerieren.

Drei Vorbedingungen sind zu erflillen, damit die Gefahren, die mit einem solchen Kre-
ditmechanismus verbunden sind, begrenzt bleiben:

- Erstens muss in der Governance des Mechanismus ausgeschlossen bleiben,
dass Mehrheiten von hoch verschuldeten Staaten de facto Transfers von nied-
riger verschuldeten Staaten erzwingen kdnnen. Der Kreditmechanismus darf
hicht die Marktdisziplin aushebeln, Uber die unsolide Staaten Sanktionen der
Kapitalmarkte zu erwarten haben. In diesem Zusammenhang missen alle
Entwicklungen in Richtung einer gesamtschuldnerischen europdischen Haf-
tung unterbleiben.

- Zweitens muss die Kreditgewahrung an strikte Bedingungen geknlipft bleiben.
Unter diesen Bedingungen sind effektive neue Fiskalregeln zu berlicksichtigen

- Drittens muss ein KreditmechanismuS fir solvente und insolvente Staaten
unterschiedlich verfahren. Fiir insolvente Staaten ist eine Beteiligung des Pri-
vatsektors unabdingbar, da der Kreditmechanismus andernfalls zu einem
Transfermechanismus wird. Fiir solvente Staaten, die lediglich Opfer einer Li-
quidititskrise sind, sind Garantien und Kredite aus Sicht des Kapitalgebers
hmgegen sehr viel weniger riskant,

Der ESIVI ist im Hinblick auf diese Bedingungen folgendermalien zu beurtellen

Governance/Art der Haftung: Die Abstimmungsquoren bieten aus deutscher Sicht
ausreichende Sicherheit, dass der Garant und Kreditgeber Deutschland durch den
ESM nicht gegen seinen Willen zu Leistungen gezwungen wird. Weder bei qualifizier-
ter Mehrheit (80 Prozent) noch im Dringlichkeitsverfahren (85 Prozent) ist eine Mehr-
heit gegen die Stimme Deutschlands méglich. Die Haftung ist ausdriicklich nicht ge-
samtschuldnerisch konzipi'ert. Hier |dsst der ESM-Vertrag keinen Zweifel (,Die Haftung
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eines jeden ESM-Mitglieds bleibt unter allen Umstdnden auf seinen Anteil am geneh-
migten Stammkapital zum Ausgabekurs begrenzt” Art. 8.5). Der ESM unterscheidet
sich somit stark vorteilhaft von den vielfach diskutierten , Eurobonds”, die in den
meisten Konzeptionen gesamtschuldnerisch ausgelegt sind.

Konditionalitit: In den Grundsdtzen des ESM werden Finanzhilfen an ,strenge, dem
gewshlten Finanzinstrument angemessene Auflagen” geknipft. Damit definiert der
ESM die Auflagen nicht genau, dies wére auch kaum mdglich. Eine wichtige Konditio-
nalitit ist allerdings konkretisiert: Vereinbart ist, dass nur ein E.SM-Mithied Stabili-
titshilfen erhalten kann, das den Fiskalvertrag ratifiziert hat, Diese Verbindung zwi-
schen den verbindlichen nationalen Fiskalregeln und der Beglinstigung durch den ESM
ist inhaltlich angemessen und begriiBenswert.

Beteiligung des Privatsektors bei insolventen Staaten: Dieses fiir Gberschuldete Staa-
ten zwingende Losungselement wird im ESM-Vertrag entschieden zu gering gewich-
tet. In den Erwigungsgrinden des Vertrags (Nr. 12) heift es, dass diese Beteiligung nur
Jin Ausnahmefillen” in Betracht zu ziehen séi. Liegt ein Ersuchen auf Stabilitatshilfe
vor, dann wird die Européische Kommission ,im Benehmen mit der EZB” zwar damit
beauftragt zu bewerten, ob die Staatsverschuldung tragfahig ist (Art. 13). Eine fehlen-
de Tragfahigkeit der Staatsverschuldung wird aber nirgends als Ausschlussgrund fur
Stabilitdtshilfen oder als zwingender Anlass flr eine Privatsektorbeteiligung benannt.
Positiv ist allerdings anzumerken, dass in den Erwdgungsgriinden (Nr. 11) auf die stan-
dardisierten Collective Action Clauses Bezug genommen wird, mit denen neue Staats-
anleihen auszustatten sind (siehe Abschnitt 5 unten). Solche Klauseln dienen der
Durchfiihrung einer Privatsektorbeteiligung, so dass hier ein indirekter Hinweis vor-
liegt, dass diese Lésung auch in Zukunft eine wichtige Rolle spielen soll.”

Diese unklaren und wel zu zuriickhaltend formulierten Implikationen einer Uber-
schuldung stellen die groBte Schwiche des ESM-Vertrags dar. Aus dieser Unzuldng-
lichkeit ergeben sich folgende Gefahren:

- Werden Finanzhilfen fiir insolvente Staaten gewé&hrt, chne dass eine Privat-
sektorbeteiligung die Uberschuldung beseitigt, sind diese Finanzhilfen unwei-
gerlich zu einem Teil als Transfer zu klassifizieren. Alle Vorkehrungen zur be-
vorrechtigten Position der ESM-Forderungen schitzen dann am Ende die
staatlichen Geldgebér nicht vor Verlusten. Dies gilt umso mehr, als in der
Preisgestaltung der Stabilitétshilfen (Art. 20} nur auf die Deckung von Finan-
zierungs- und Betriebskosten, nicht aber auf Risikovorsorge abgestellt wird,
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- fn der Nachhaltigkeitsprifung zum Gesetzentwurf ESM-Finanzierungsgesetz
‘wird ausgefiihrt, dass Zahlungen das staatliche Nettovermd&gen unverdndert
lassen, sofern es sich nicht um den Ausgleich eines Schuldenerlasses handelt.
Diese Prifung ist 6konomisch unvollstindig ausgefallen: Alle Zahlungen an
ein liberschuldetes Land ohne absehbare Privatsektorbeteiligung wéren risi-
koaddquat unmittelbar (im AusmaB des Uberschuldungsgrads) abzuschrei-
ben und wiirden in dieser Héhe unmittelbar das echte dkonomische Netto-
vermdgen vermindern (unabhéngig von der formalen finanztechnischen Be-
handlung).

- Die fehlende konkrete Perspektive zur Privatsektorbeteiligung schwécht auch
die Glaubwirdigkeit von Auflagen im Rahmen der ESM-Kreditgewdhrung.
Denn wenn keine konkrete Alternative zum Durchfinanzieren eines Uber-
schuldeten Staates entwickelt wird, besteht von Seiten der Kreditgeber nur
ein geringes Drohpotenzial.

Die Zuriickha'tung in Sachen Privatsektorbeteiligung ist aus der Angst vor unkontrol-
lierbaren Folgen einer Umschuldung erklarbar. Die Erfahrungen mit der Griechenland-
Umschuldung sollten hier aber ermutigen: Eine sorgfiltig vorbereitete Beteiligung des
Privatsektors kann einen ganz wesentlichen Entschuldungsbeitrag leisten, chne dass er
zwingend zu starken Marktturbulenzen fihrt. Umgekehrt hat das zu lange Verzdgern
der Griechenlandumschuldung im Zeitraum 2010/11 vermutlich stark zur Volatilitat
der Markte beigetragen,

Wiinschenswert wire es, im Rahmen der ESM-Fortentwicklung ein geordnetes Rest-
rukturierungsverfahren fir hoch verschuldete Euro-Staaten zu entwickeln (etwa ent-
sprechend dem Modell des Sachverstindigenrats, 2010, Ziffer 161).

In der Ausiibung seiner Kontrollgewalt iiber ESM-Finanzhilfen ist dem Bundestag bis
dahin dringend zu empfehlen, bei drohender Uberschuldung von Kreditnehmern auf
einer frilhzeitigen Privatsektorbeteiligung als Bedingung fiir seine Zustimmung zu
bestehen. Andernfalls werden aus den ESM-Garantieverpflichtungen unausweichlich
hohe echte Belastungen des Bundeshaushalts und der deutschen Steuerzahler.
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6 Anderung des Bundesschuldenwesengesetzes

Mit dem Gesetz zur Anderung des Bundesschuldenwesengesetzes werden die Voraus-
setzungen daflir geschaffen, dass auch der Bund seine Anleihen mit Laufzeiten von
{iber zwGlf Monaten in Zukunft mit Collective Action Clauses (CAC) ausstattet. CACs
dienen der ziigigen Umschuldung souveriner Staaten, indem sie bereits im Anleihever-
trag Mechanismen zur Nachverhandlung der Rickzahlungsbedingungen festschreiben.
So sollen die bei (unstrukturierten) Umschuldungen anfallenden Transaktionskosten
- gemindert werden. Solche Kosten kénnen etwa dadurch entstehen, dass eine kleine
Minderheit der Glaubiger die Umschuldung durch rechtliche Schritte verzdgert (,,Hold-
out”) und somit die Schuldensituation des betroffenen Landes weiter verscharft. Ins-
besondere ermoglichen CACs bei drohendem Zahlungsausfall, das Koordinationsprob-
lem bei in Anleiheform aufgenommenen Schulden zu l&sen, indem sich die Vielzahl der
Gliubiger im Rahmen einer Glaubigerversammlung organisiert und die flir die Um-
schuldung notwendigen Beschlisse mehrheitlich fasst. Die Umschuldung tber CACs
stellt daher eine marktnahe und dezentralisierte Méglichkeit zur Umstrukturierung der
Staatsschulden dar.

Der Gesetzentwurf ist in seinem grundsétzlichen Anliegen und in seinen Details Uber-
zeugend. Grundsitzlich ist es wichtig, Vorsorge dafiir zu treffen, dass es liber Grie-
chenland hinaus zu Privatsektorbeteiligungen bei der Ldsung der eurpopdischen
Schuldenkrise kemmen kann. Wie oben zum ESM dargelegt, miissen Umschuldungen
als Option weiterhin verfiigbar sein und fiir iberschuldete Staaten méglichst frithzeitig
zum Einsatz kommen. CACs dienen der Vorbereitung geordneter Abldufe im Fall von
Umschuldungen. Die Etablierung der CACs dient darliber hinaus als Signal daflr, dass
auch Staatsanleihen prinzipiell ausfallgefahrdet sein kénnen. Das unterstitzt die Wirk-
sambkeit der Marktdisziplin und steht im Einklang mit der Maastrichter Wahrungsord-
nung, insbesondere auch Art. 123 AEUV, der Kapitalmarktprivilegien staatlicher
Schuldner ausschliefen soll. |

Auch die Detailanalyse des Gesetzentwurfs fihrt zu einem zufriedenstellenden Ergeb-
nis:

- Ein haufiger Kritikpunkt in Bezug auf CACs ist die Tatsache, dass historisch
viele dieser Regelungen nur fiir einzelne Anleihen gelten, weshalb oft flir die
Einflhrung eines umfassenderen Schuldenrestrukturierungsmechanismus
pladiert wird (z.B. Krueger, 2002). Der Gesetzentwurf beugt diesem Argument
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jedoch vor, indem er explizit auch die Mdglichkeit anleiheibergreifender An-
derungen der Riickzahlungshedingungen vorsieht.

- Im vorliegenden Gesetzentwurf betrigt die notwendige qualifizierte Mehrheit
75 Prozent des in der Glaubigerversammiung vertretenen Nennwerts, wobei
die Glaubigerversammlung erst beschlussféhig ist, wenn mindestens 2/3 des
gesamten zur Verhandlung stehenden Nennwerts vertreten ist. Somit miissen
insgesamt mindestens 50 Prozent aller stimmberechtigten Glaubiger {gemes-
sen am Nennwert) einer Anderung der Riickzahlungsbedingungen zustimmen.
Diese Werte entsprechen den weltweit bereits in vielen Anleihevertrigen
festgelegten Mehrheitsdefinitionen.

Wissenschaftliche Befunde weisen darauf hin, dass mit der Einflihrung von CACs keine
héheren Finanzierungskosten fiir die Bundesrepublik Deutschland zu erwarten sind.
So vergleichen Eichengreen und Mody (2004) die Kreditkosten bei der Erstausgabe von
Staatsanleihen mit und ohne CACs und kommen zu dem Ergebnis, dass kreditwiirdige
Schuldnerstaaten von der Mdglichkeit einer strukturierten Umschuldung profitieren
und deren Kreditkosten daher sinken. Lediglich gefahrdetere Staaten kdnnen nicht mit
niedrigeren Kreditkosten rechnen, da ein eventuelles moralisches Risiko auf Seiten der
Schuldnerstaaten aufgrund von umschuldungsfreundlichen Mechanismen und eine
somit héhere Ausfallwahrscheinlichkeit die Vorteile der strukturierten Umschuldung
aufwiegen kdnnten.
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Deutsche Bundesbank 4, Mai 2012
Karsten Wendorff

Stellungnahme anlésslich der 6ffentlichen Anhérung des Haushaltsausschusses des
Deutschen Bundestags zum Entwurf eines Gesetzes zu dem Vertrag vom 2. Mérz 2012
{iber Stabilitit, Koordinierung und Steuerung in der Wirtschafts- und Wahrungsunion,
zum Entwurf eines Gesetzes zu dem Vertrag vom 2, Februar 2012 zur Einrichtung des
Europiischen Stabilitaitsmechanismus, zum Entwurf eines Gesetzes zur finanziellen
Beteiligung am Européischen Stabilitiitsmechanismus (ESM-Finanzierungsgesetz -
ESMFinG), zum Entwurf eines Gesetzes zur Anderung des Bundesschuldenwesen-
gesetzes unter Beriicksichtigung der Ausgestaltung der Parlamentsbeteiligung sowie
einer Korrektur des Finanzmarktstabilisierungsfondsgesetzes hinsichtlich der Rechte
des Gremiums nach § 10a am 7. Mai 2012

Bei der Grindung der Européischen Wahrungsunion wurde vereinbart, die Finanzpolitik in
nationaler Eigenverantwortung zu belassen. Gleichzeitig wurde die Notwendigkeit geséhen,
die gemeinsame Geldpolitik und die Mitgliedstaaten gegen potenziell unsolide Finanzpoliti-
ken einzelner Lander abzusichern. Dies sollie vor allem durch die disziplinierende Wirkung
der Finanzmérkte und auf der europaischen Ebene verankerte Regeln fir die nationalen Fi-
nanzpolitiken erreicht werden. In Einklang mit diesem Grundansatz wurde im Vertrag von
Maastricht ausdriicklich festgeschrieben, dass weder die Gemeinschaft noch die Mitglied-
staaten fir die Schulden eines anderen Mitglieds eintreten oder haften durfen. Dies war nicht
zuletzt in Deutschland sicherlich von einiger Bedeutung fiir die Akzeptanz des Eintritts in die
Wahrungsunion. Die Folgen einer unsoliden Finanzpolitik, beispielsweise in Form steigender
‘Finanzierungskosten aufgrund von Risikoaufschlagen auf die zu zahlenden Zinsen, sollten
von dem betreffenden Staat selost getragen und nicht auf andere Lander der Wahrungsuni-
on verteilt werden. Darlber hinaus wurden im Vertrag selbst und in dem ergénzenden Stabi-
litats- und Wachstumspakt Regeln fir die nationalen Finanzpolitiken vereinbart und insbe-
sondere Obergrenzen fir die staatliche Defizit- und die staatliche Schuldenquote festgelegt.

Dieser wirtschaftpolitische Rahmen der Wahrungsunion hat die aktuelle Staatsschuldenkrise -
nicht verhindert, und zu ihrer Bewaltigung wurden die vorhandenen Instrumente als unzurei-
chend angesehen. Erste Anpassungen wurden daher bereits vorgenommen, und mit dem
Fiskalpakt und dem Européischen Stabilitstsmechanismus (ESM) sollen weitere Anderungen
in den Bereichen Krisenpravention und Krisenbewaltigung erfolgen. Insgesamt setzt sich da-
bei die Tendenz der splrbaren Vergemeinschaftung von Risiken fort. Dies wird zwar von ei-
ner intensiveren wirtschaftspolitischen Koordination der EWU-Mitgliedstaaten begleitet, die
Grundprinzipien des Rechts- und Koordinationsrahmens werden allerdings weitgehend un-
verandert gelassen. So bleibt die fiskalische Eigenverantwortlichkeit der Mitgliedstaaten er-
halten, und es werden, entsprechend den Anforderungen auch des deutschen Verfassungs-
rechts, keine ultimativen Eingriffsrechte einer zentralen Instanz in die nationale Haushaltsou-
veranitat etabliert — auch nicht bei wiederholten RegelverstéRen. Ebenso gilt die Nicht-
Haftungsklausel grundsatzlich weiterhin, und Finanzhilfen sollen nur als letztes Mittel verge-
ben werden, wenn die Finanzstabilitat des Euro-Wahrungsgebiets insgesamt geféhrdet ist.
Auch zuklinftig kommt daher der Mglichkeit, dass die Kapitalméarkte bei unsolider Finanzpo-
litik splirbare Zinsaufschlage auf Staatsschuldtitel verlangen, eine wichtige Rolle zu. Gerade
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auch aus geldpolitischer Sicht ist es entscheidend, dass Haftung und Kontrolle far finanz-
und wirtschaftspolitische Entscheidungen nicht auseinander fallen und starke Eigenanreize -
verbleiben, um solide Staatsfinanzen zu erhalten oder wiederherzustellen.

Vor diesem Hintergrund werden nachfolgend kurze Anmerkungen zu ausgewahlten Aspek-
ten der vorliegenden Gesetzentwiirfe gemacht;

Vertrag iiber Stabilitit, Koordinierung und Steuerung in der Wirtschafts- und Wiéh-
rungsunion: ‘

Der vorgesehene stirkere Sanktionsautomatismus {umgekehrte qualifizierte Mehrheit)
im Rahmen des europiischen Defizitverfahrens ist zu begriiBen. Dadurch wird die
Wahrscheinlichkeit gréler, dass sich die Position der Europadischen Kommission durchsetzt,
und eine Koalitionsbildung zur Aufweichung wird erschwert. Allerdings wird die Haus-
haltsdisziplin nur dann geférdert, wenn die Kommission fiskalische Soliditdt auch tat-
sdchlich als Prioritit ansieht und die Einhaltung der gemeinsamen Haushaltsregeln kon-
sequenter angestrebt wird als in der Vergangenheit. Bedauerlich ist, dass der stérkere Sank-
tionsautomatismus nur bei Verfahren aufgrund einer Verletzung des Defizitkriteriums gelten
soll, nicht aber bei Verfahren aufgrund einer Verletzung des Schuldenkriteriums.

Gleichfalls positiv zu werten ist, dass die Vertragsparteien — darunter alle EWU-
Staaten — die Verpflichtung zu strukturell nahezu ausgeglichenen Haushalten oder
Haushaltsiiberschiissen im nationalen Recht verankern wollen. Damit besteht die Mdg-
lichkeit, dass auf nationaler Ebene der politische Druck zur Einhaltung dieser Vorgabe ver-
starkt wird, die auf européaischer Ebene &hnlich bereits im Stabilitdts- und Wachstumspakt
enthalten ist. Wichtige Konkretisierungen fur die nationalen Schuldenregeln stehen allerdings
noch aus. Mit dem noch zu konkretisierenden Korrekturmechanismus bei Uberschrei-
tungen der Obergrenze fiir das strukturelle Haushaltsdefizit wiirde ein wesentlicher
Fortschritt erzielt, wenn ~ wie dies die deutsche Schuldenbremse vorsieht - eine regelge-
bundene Tilgung der aus den Uberschreitungen resultierenden Schulden vorge-
schrieben wiirde. Hierdurch wlrde einem stetigen Schuldenanstieg durch die Nutzung von
Ausnahmeregelungen oder Verfehiungen im Haushaltsvollzug entgegen gewirkt. Obwohl
dies in den Erwagungsgrinden des Vertrags erwahnt wird, zeichnet sich eine solche Rege-
lung gegenwartig nicht ab. Auch eine weitgehende Unabhangigkeit des Korrekturmechanis-
mus von nationalen politischen Ad-hoc-Entscheidungen ist keinesfalls gesichert. Gleichfalls
noch zu konkretisieren ist das Tempo, mit dem bestehende strukturelle Defizite zurtickzufih-
ren sind, und wann das Haushaltsziel erstmals zu erreichen ist (Anpassungspfade). Hier ist
ein ambitionierter Kurs wichtig. Zudem sollten gleichméBige jahrliche Konsolidierungs-
schritte vorgegeben werden, damit nicht der gréBte Teil der Bemiihungen auf die
Endjahre des Anpassungszeitraums verschoben werden kann. Dieses in der Vergan-
genheit beobachtete Muster b'irgt die Gefahr, dass die verbleibende Anpassungslast schlief3-
lich zu hoch erscheint und die Korrekturfrist dann in Frage gestellt wird.

Weiterhin droht aus heutige‘r Sicht, dass die Spielrdume sowohl bei der konkreten
Umsetzung in nationales Recht als auch bei der Anwendung im weiteren Verlauf sehr
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groB bleiben. Letztlich ist fir den Erfolg der Schuldenbremsen die Umsetzung und Anwen-
dung auf nationaler Ebene ausschiaggebend. Eine wichtige Rolle dirfte hierbei der Offent-
lichkeit und — wenn die Anrufungsmdoglichkeiten in den Mitgliedstaaten dies zulassen — den
nationalen Gerichten mit einer entsprechenden Uberprifungskompetenz, regelmagig wohl
den nationalen Verfassungsgerichten zukommen. Gegebenenfalls misste eine solche ge-
richtliche Uberprifungskompetenz auf nationaler Ebene auch erst geschaffen werden. Még-
lichkeiten fiir europdische Institutionen zur Durchsetzung der nationalen Regeln sind
nicht vorgesehen. Uber den Stabilitats- und Wachstumspakt hinausgehende
Durchgriffsrechte der europdischen Ebene auf die nationale Finanzpolitk werden somit
selbst bei fortgesetzter Verletzung der Regeln nicht geschaffen. Ein Klagerecht vor dem Eu-
ropdischen Gerichtshof besteht nur hinsichtlich der rechtlichen Ausgestaltung auf nationaler
Ebene, nicht hinsichtlich der Einhaltung dieser Regeln. Mit dem Fiskalpakt wird also kei-
neswegs eine ,Fiskalunion“ eingefiihrt, und er rechtfertigt daher auch keine weitge-
hende Gemeinschaftshaftung {z.B. Eurobonds). Denn durch eine solche weitgehende
Gemeinschaftshaftung wirden Haftung und Kontrolle noch stéarker als in der einleitend be-
schriebenen Form auseinander fallen, und der Rahmen der Wirtschafts- und Wahrungsunion
wirde zunehmend inkonsistent.

Europdischer Stabilitidtsmechanismus:

Der ESM kann dazu beitragen, Gefahren fiir die Finanzstabilitidt im Euro-Raum zu be-
grenzen. Allerdings wird der grundsétzlich in der EWU geltende Haftungsausschluss ge-
schwécht, und jeder Hilfsmechanismus kann die Anreize zu soliden 6ffeéntlichen Haus-
halten und die Wirksamkeit der priventiven Regelungen mindern. Deshalb ist es ent-
scheidend, dass Hilfen nur als Ultima Ratio gewé&hrt werden, wenn die Stabilitat des Euro-
Wihrungsgebiets insgesamt gefdhrdet ist. Gleichfalls von herausragender Wichtigkeit ist,
dass die Hilfen tatséchlich an strikte finanz- und wirtschaftspolitische Auflagen gebun-
den werden, die eine ziigige Rickkehr an den Kapitalmarkt ermdéglichen, und dass deren
Nichteinhaltung sanktioniert wird. SchlieRlich ist es von elementarer Bedeutung, dass die
Hilfskredite nur mit spiirbaren Zinsaufschligen vergeben werden, Zwar scheinen solche
Zinsaufschlage im Regelfall nicht beabsichtigt,1 allerdings wird Ober die zukinftige Ausge-
staltung im Einzelfall zu entschieden sein, und sie kénnen durchaus zur Voraussetzung der
Kreditvergabe gemacht werden. Ohne Zinsaufschlidge ginge ein wichtiger Anreiz, den
Eintritt in den Hilfsmechanismus zu verhindern oder zumindest rasch an den Kapital-
markt zuriickzukehren, weitgehend verloren. Es dirfte sogar dazu kommen, dass Hilfe
leistende Lénder mit eigenen Haushaltsproblemen héhere Zinsen zahlen als die Hilfeemp-
fanger. Eine konsequente Umsetzung der EU-Haushaltsregeln zur Vermeidung von Schief-
lagen bis hin zu Sanktionen bei RegelverstoRen lasst sich wohl nur schwerlich durchsetzen,
wenn gleichzeitig ein Land, das aufgrund noch schwerwiegenderer Regelverstéfie den Kapi-
talmarktzugang verloren hat, Unterstitzung durch den ESM zu stark subventionierten Zinsen
erhalt.

T In Artikel 20 wird zwar von einer ,angemassenen Marge" gesprochen, in Erwligungsgrund 15 wird aber auf die Konditionen
der Hilfskredite fur Portugal und Irland verwiesen, die de facto ohne splrbare Aufschldge auf die Finanzierungskosten der
EFSF vergeben werden,
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Zu begriiBen ist der angestrebte bevorrechtigte Gldubigerstatus von ESM-Krediten,
der die Steuerzahler in den Unterstitzerstaaten schiitzt. Dies steht im Einklang mit den IWF-
Krediten (die aber gegenliber dem ESM bevorrechtigt sein sollen). Es ist nicht klar, ob der
bevorrechtigte Glaubigerstatus auch fur etwaige Primér- oder Sekundarmarktkaufe gelten
soll. Instrumente ohne diesen Vorrang waren jedenfalls mit erheblich héheren Ausfallrisiken
verbunden. Die komplexen Hebelungsmodelle der EFSF, die auch auf den ESM Ubertragen
werden kénnen, stehen dem Grundsatz des bevorrechtigten Glaubigerstatus jedenfalls ent-
gegen, da sie auf eine explizit nachrangige Position hinaus laufen (etwa Ubernahme eines
Jfirst-loss piece”®, um externe Investoren zu einer Beteiligung an der Emission zu bewegen),

Im Hinblick auf den Instrumentenkasten diirften regulére Hilfskredite mit strikter Kon-
ditionalitit, vorrangigem Gliubigerstatus und splirbaren Zinsaufschlégen die oben
genannten Bedingungen mit Abstand am besten erfiillen. Dagegen erscheinen Sekun-
darmarktkiufe am problematischstenz. Finanzhilfen des ESM fur Kreditinstitute sollen
~ wie vorgeséhen — weiter nur (ber den jeweiligen Mitgliedstaat unter Auflagen und nur dann
gewshrt werden, wenn weder die empfangenden Kreditinstitute noch der Mitgliedstaat ei-
genstandig in der Lage ist, die Mittel am Kapitalmarkt aufzunehmen. Direkte Hilfen des ESM
an Banken sind nicht vorgesehen und wéren bei der derzeitigen Ausgestaltung des instituti-
onellen Rahmens (einschl. der Finanzaufsicht und -kontrolle) auch ein Fremdkérper. So k&-
me es unter anderem zu einer indirekten Ubernahme von Risiken bezlglich eines staatlichen
Zahlungsausfalls ohne entsprechende wirtschafts- und finanzpolitische Auflagen, wenn die
betroffenen Institute in betrachtlichem MaR staatliche Schuldtitel halten oder weiter erwlr-
ben.

Finanzielle Hilfen des ESM sollten nur im Fall voritbergehender Liquidititsengpésse
eines Mitgliedstaats gewahrt werden. Flr den Fall einer Uberschuldung wére dagegen da-
rauf zu achten, dass zunidchst die Tragfahigkeit der Staatsschulden durch einen (Teil-
- Werzicht privater Glaubiger grundsétziich wieder hergestellt wird (und diese somit Risiken ih-
rer Anlageentscheidung tragen). Im Vertrag wird diesbeziiglich auf die Praxis des internatio-
nalen Wahrungsfonds in Erwdgungsgrund 12 verwiesen. Hilfreich ist in diesem Zusam-~
menhang, dass ab Januar 2013 standardisierte und identische Umschuldungsklauseln
in neu auszugebende staatliche Anleihen aufzunehmen sind, die im Bedarfsfall eine Be-
teiligung privater Glaubiger erleichtern. Hier gilt es allerdings darauf zu achten, dass die-
se Verpflichtung nicht durch Ausweichreaktionen unterlaufen werden (kurzfristige Ver-
schuldung, Schuldaufnahme durch untergeordnete staatliche Gebietskdrperschaften oder
parastaatliche Einrichtungen). Eine von der Bundesbank vorgeschlagene automatische, in
den Anleihebedingungen enthaltene Laufzeitverlangerung fur staatliche Schuldtitel flr den
Fall, dass ESM-Hilfen beantragt werden, wurde nicht aufgenommen.s

Im Hinblick auf die parlamentarische Kontrolie und breite Akzeptanz ist es insgesamt
wichtig, die Hilfsmechanismen transparent und nachvollziehbar zu gestalten. Vor dem

2 Vgl. auch Deutsche Bundeshank, Zur Diskussion um Sekundamnarktkiufe des zukiinfigen Europdischen Stabilitatsmecha-
nismus, Monatsbericht, Februar 2011, 3. 72f.

3 vgl. Weber, A. A., J. Ulbrich und K. Wendorff, ,Finanzmarktstahilitét sichern, Investorenverantwortung stérken, Steuerzahler
schonen. Ein Vorschlag zur Starkung des Europaischen Stabllititsmechanismus durch die geeignete Ausgestaltung kinftiger
Anleihekonditionen", in: Frankfurter Aligemeine Zeitung, 3. Marz 2011.
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Hintergrund der zuletzt durch das Urteil des Bundesverfassungsgerichts zur Griechenland-
Hilfe und zum Euro-Rettungsschirm eingeforderten parlamentarischen Kontrolle erschiene es
problematisch, wenn der Gouverneursrat des ESM wichtige Elemente wie das Instrumentari-
um, das Kapital, die Hilfeempfanger und das maximale Ausleihvolumen veréndern kénnte,
gegebenenfalls sogar autonom. Der Deutsche Bundestag kann sich hier Gber die Festlegung
eines Parlamentsvorbehalts fir Entscheidungen im ESM-Gouverneursrat bzw. im ESM-
Direktorium im Ratifizierungsprozess Mitspracherechte sichern. Ein solcher Parlamentsvor-
behalt wurde dhnlich auch bereits fiir die Entscheidungsgremien der EFSF beschlossen. Der
Entwurf des ESMFInG sieht einen Parlamentsvorbehalt bereits vor, in durchaus wichtigen
Fallen soll statt einer Zustimmung des Plenums eine Zustimmung des Haushaltsausschus-
ses ausreichen. Der Parlamentsvorbehalt kann sich dabei auch auf Entscheidungen der
ESM-Entscheidungsgremien hinsichtlich der Instrumente und Konditionen des ESM bezie-
hen.

Jens Ulbrich g - Karsten Wendorff

v

Quellen:

Deutsche Bundesbank, Zur Diskussion um Sekundarmarktkéufe des zukOnftigen Européi-
schen Stabilitatsmechanismus, Monatsbericht, Februar 2011, S. 72f.

Deutsche Bundesbank, Zu den Beschlissen des Europaischen Rates zur k'L]nftigen'Vermei-
dung und Bewiltigung von Staatsschuldenkrisen, Monatsbericht, April 2011, S. 53-58.

Deutsche Bundesbank, Zu den Beschlissen der Staats- und Regierungschefs des Euro-
Wahrungsgebiets und der EU-Organe vom 21, Juli 2011, Monatsbericht, August 2011, S. 66~
69. '

Deutsche Bundesbank, Ein Vorschlag zu einer zielfiihrenden Privatsektorbeteiligung fur An-
leiheemissionen ab Mitte 2013, Monatsbericht, August 2011, S. 72-75.

Deutsche Bundesbank, Zu den Beschlissen des Européischen Rates und des Eurogipfels
vom 26./27. Oktober 2011, Monatsbericht, November 2011, S. 66f.
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Steliungnahme ven Dr. Jens Weidmann, Prasident der Deutschen Bundesbank, anlésslich
der 6ffentlichen Anhdrung des Haushaltsausschusses des Deutschen Bundestags zur Ande-
rung des Gesetzes zur Ubernahme von Gewshrleistungen im Rahmen eines européisoheh
Stabilisierungsmechanismus am 19, September 2011.

Weber, A. A., J. Ulbrich und K. Wendorff, ,Finanzmarktstabilitit sichern, Investorenverant-
wortung stérken, Steuerzahler schonen. Ein Vorschlag zur Starkung des Europdischen Sta-
bilitatsmechanismus durch die geeignete Ausgestaltung kinftiger Anleihekonditionen®, in:
Frankfurter Allgemeine Zeitung, 3. Marz 2011.
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Piof, Dr. Christian Calliess, LL.M, Eur

Den Gesetzesentwiirfen BT-Dr. 17/9045, BT-Dr. 17/9046, BT-Dr. 17/9048, BT-Dr.
17/9049 sowie dem damit im Zusammenhang stehenden Entwurf eines Gesetzes zum
Beschluss des Europdischen Rates vom 25, Mirz 2011 zur Anderung des Artikels 136
des Vertrags tiber die Arbeitsweise der EuropHischen Union hinsichtlich eines
Stabilitiitsmechanismus fiir die Mitgliedstaaten, deren Wiahrung der Euro ist (BT-Dr.
17/9047) stehen unter den nachfolgenden Aspekien keine verfassungsrechtlichen

Bedenken entgegen.

L Zum Europiiischen Stabilititsmechanismus (ESM)
1) Ratifikationsverfahren

a) Einschligiges Ratifikationsverfahren hinsichtlich  der Einfiihrung des
Art. 136 Abs. 3 AEUV (BT-Dr. 17/9047)

Die Einfiihrung des ESM wird europarechtlich durch den im Wege des Vereinfachten
Vertragsinderungsverfahrens  (Art. 48 Abs, 6 EUV)  eingefiihrten  Art. 136 Abs. 3
AFUV abgesichert. Diesbeztiglich verlangt Art. 48 Abs. 6 Unterabs. 2 8. 3 EUV zum
Beschluss des Europdischen Rates' die mitgliedstaatliche Zustimmung nach den

jeweiligen verfassungsrechtlichen Vorschriften,

Nach dem Grundgesetz besteht insoweit das Erfordernis einer verfassungséndernden
Mehrheit in Bundestag und Bundesrat gem#h Art. 23 Abs. 18.3,79 Abs., 2 GG
iV.m §2IntVG. Zwar iibt der rein privatrechtlich agierende und lediglich die
Mitgliedstaaten adressierende ESM an sich keine Hoheitsrechte aus, zumal
Hoheitsrechtsiibertragungen im Wege des Vereinfachten Vertragsénderungsverfahrens
schon europarechtlich ausgeschlossen (Art. 48 Abs, 6 Unterabs. 3 EUV) sind. Die Rspr.
des BVerfG im Lissabon-Urfeil hat das Vereinfachte Vertragsdnderungsverfahren
jedoch einer Ubertragung von Hoheitsrechten 1.5.d. Art. 23 Abs. 1 GG gleichgestellt,”

was einfachgesetzlich durch §2IntVG umgesetzt wurde. Die konkreten

' Beschluss des Européischen Rates v. 25.3,2011 (2011/199/EU), ABIEU Nr. L 91 v. 6.4.2011, 8. L.
2 BVerfGE 123, 267 (387).
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Voraussetzungen der qualifizierten Mehrheitserfordernisse in Bundestag und Bundesrat
gemil Art. 23 Abs. 18,3, 79 Abs. 2 GG lasst dieser allerdings — ebenso wie das
BVerfG — offen. Mit Blick auf die grundgesetzlich verlangte’ und curoparechtlich als
Stabilitdtsgemeinschaft konzipierte Wirtschafts- und Wihrungsunion
(Art. 123 ff. AEUV) mag es gute Grinde dafiir geben, der Etablierung eines stindigen
Hilfsmechanismus wie desjenigen des ESM eine solche Tragweite beizumessen, als
dass  dariiber mit  qualifizierter ~ Mechrheit — gem#  Art. 23 Abs. 18S.3,
79 Abs. 2 GG entschieden werden sollte. In Anbetracht der zitierten Rspr. des BVerfG

ist jedoch klarzustellen, dass diese Griinde nicht zwingend sind.

b) Einschligiges  Ratifikationsverfahren  hinsichtlich  des  Europdischen
Stabilitidtsmechanismus (BT-Dr. 17/9045)

i

Der Entwurf eines Gesetzes zu dem Vertrag vom 2. Februar 2012 zur Einrichtung des
Europdischen  Stabilititsmechanismus  sieht  ein Ratifikationsgesetz  nach
Art, 59 Abs. 2 GG vor, dem | der Bundesrat zuzustimmen hat* Die normative
Verzahnung des ESM mit der europdischen Wirtschafts- und Wiahrungsunion, wie sie
sich nicht zuletzt im neven Art. 136 Abs. 3 AEUV niederschligt, ldsst jedoch zugleich
Art. 23 Abs. 1 GG als einschlégig erscheinen,

Insoweit bestchen freilich einige Unklarheiten. Zundchst ist fraglich, ob der formal
auferhalb des Unionsrechts stehende und eigene Rechtspersonlichkeit aufweisende
ESM zum von Art. 231 GG geforderten Zuordnungssubjekt der zu ﬁbertragenden
Hoheitsrechte, der ,Europdischen Union®, zu zéhlen ist. Der Wortlaut des
Art. 23 Abs. 1 S. 2 GG mit seiner Bezugnahme auf die ,,Entwicklung der Européischen
Union® nach Art. 23 Abs. 1 S. 1 GG (,,hierzu®) kénnte ein weites Verstdndnis stiitzen.
Dariiber hinaus — und dies ist letztlich entscheidend — kommt es darauf an, wie man das
Erfordernis einer Hoheitsrechtsiibertragung interpretiert. Wie das fiir die Ratifikation
des Art, 136 Abs. 3 AEUV relevante Beispiel des Vereinfachten
Vertragsinderungsverfahrens (Art. 48 Abs. 6 EUV) gezeigt hat, entfernt sich die Rspr.

* BVerfGE 89, 155 (205).
*BT-Dr. 17/9045, S. 4.
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des BVerfG insoweit zunehmend vom ,klassischen” Verstindnis, das mafBigeblich auf
das Kriterium der ,,Durchgriffswitkung auf den Biirger® abstellt, und legt ein weites,
iiber dic bisherige Kasuistik® jédoch nicht abschlieBend geklirtes, Begriffsverstédndnis
zugrunde. Vor diesem Hintergrund ist nicht auszuschliefen, dass die Rspr. des BVerfG
diese Tendenz fortsetzt und auch die Ratifikation des ESM  einer

Hoheitsrechtsiibertragung gleichstelit.

Daran anschliefend wiirde sich auf Basis der Rspr. die Frage stellen, ob nicht auch auf
den ESM Art. 23 Abs, 1 8.3, 79 Abs. 2 GG anzuwenden ist, so dass mit 2/3-Mehrheit
zu entscheiden wiire. Dies erscheint jedoch insoweit zweifelhaft, als der ESM als
volkerrechtlicher Vertrag normenhierarchisch im Range unter dem Grundgesetz steht
und dieses daher kaum dem Inhalt nach #ndern kann. Letztlich nivelliert die Rspr. des
BVerfG die in .der Systematik der Art. 59 Abs. 2,24, 23 Abs. 1 S.2und S. 3 GG
angelegte Differenzierung, so dass die notwendige Abgrenzung nur noch unter
erheblicher Rechtsunsicherheit moglich ist. In Vermeidung dessen sollte daher am
Erfordernis der Durchgriffswirkung zur Bestimmung der Hoheitsrechtsiibertragung
festgehalten werden. In der Folge ist fir den rein privatrechtlich agierenden und
lediglicll die Mitgliedstaaten adressierenden ESM — wie im Entwurf vorgesehen —
Art, 59 Abs. 2 GG anzuwenden.

2) Verfassungsrechtskonformitiit des Européischen Stabilitiitsmechanismus

Die Frage nach der Vereinbarkeit des ESM mit grundgesetzlichen Vorgaben hédngt
entscheidend von der Ausgestaltung der ‘parlamentarischen Beteiligungsrechte im

Rahmen der Inanspruchnahme -des ESM ab.® Sofern diese sichergestellt werden, sieht

3 BVerfGE 123, 267 (384 ff).

¢ Vgl. nur BVerfG, Urteil vom 28.02.2012, Az 2 BvE 8/11, Rn. 112: . Eine Umgehung und Aushohlung
der parlamentarischen Budgetverantwortung wird bei derartigen Gewdhrleistungsermdchtigungen nur
verhindert, wenn der Gesetzgeber neben dem Umfung der Ermdchtigung  auch flankierende
Rahmenbedingungen festlegt, die gewdhrleisten, dass die haushaltspolitische Gesamtverantworiung des
Bundestages gewahrt bleibt. Dies kann durch geselzliche Bindung der Inanspruchnahme an
risikobegrenzende Kriterien und dadurch geschehen, dass die wesentlichen Entscheidungen im
Zusammenhang mit der Inanspruchnahme der Gewdhrleistungsermdchtigungen ihverseits an die
Mitwirkung ~ des  Bundestages — gebunden  bleiben.  Bestimmtheit der - gesetzlichen
Inanspruchnahmevoraussetzungen und Notwendigkeit der Mitwirkung des Bundestages stehen dabei in
einem wechselbeziiglichen Verhdltnis [ ]".
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sich der ESM keinen verfassungsrechtlichen Bedenken ausgesetzt, weder hinsichtlich
- der Belastungshéhe, noch weil er — wie zuweilen behauptet wird — einen
verfassungsrechtlich bedenklichen bundesstaatssihnlichen Finanzausgleich innerhalb der

Europiischen Union begriinden wiirde,

a) Verfassungsrechtliche ~ Anforderungen  an  die parlamentarischen

Beteiligungsrechte (BT-Dr. 17/9048)

aa) Auch wenn man Art. 23 Abs. 1 GG im Rahmen der Ratifikation des ESM nicht fiir
anwendbar hilt, so hat dies keineswegs zur Folge, dass die zeitlich vorgelagerten
Mitwirkungsrechte von Bundestag und Bundesrat nach Art.23 Abs, 2 GG obsolet
werden wiirden. Weder verdringt Art. 59 Abs. 2 GG die durch Art. 23 Abs. 2 GG
gerade bezweckte zeitliche Vorverlagerung der Parlamentsbeteiligung, noch ist eine
Hoheitsrechtsiibertragung auf die Europdische Union gem. Art.23 Abs. 18.2 GG
Voraussetzung fir die Anwendung der in Art. 23 Abs. 2 bis Abs. 6 GG vorgesehenen
Mitwirkungsrechte. Die in Art. 23 Abs. 2 GG angesprochenen »Angelegenheiten der
Europaischen Union“ gehen {iber die Inanspruchnahme von Hoheitsrechten
(insbesondere im Wege der Rechtssetzung) hinaus und sind begrifflich um_fassend Zu
verstehen. Die Aufgaben deé ESM sind tiberdies in engem Zusammenhang mit den
veriraglichen Regelungen der Wirtschafts- und Wihrungsunion zu sehen; gewdhrt der
ESM z. B. Nothilfen, so wirkt dies unmittelbar auf deren Konzeption, etwa die , No-
Bail-Out-Klausel® (Art. 125 AEUV), ein. Daher wiirde es nahe liegen, den ESM als
~Angelegenheit der Europdischen Union“ zu begreifen und die parlamentarischen
Beteiligungsrechte in Anlehnung an  Art. 23 Abs. 2bis  Abs. 6 GG samt der
einfachgesetzlichen Konkretisierung in den Begleitgesetzen (FuZBBG, EuZBLG,

Intva) auszugestalten.7

Demgegeniiber wihlte das BVerfG im EFSF-Urteil einen anderen Weg, indem es die

im Lissabon-Urteil betonte Integrationsverantwortung des Bundestages um eine

7 Ausfithrlich Calliess, Der Kampf um den Euro: Eine ,Angelegenheit der Europdischen Union®
zwischen Regierung, Parlament und Volk, NVwZ 2012, 1 (3 ff.).
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Budgetverantwortung erginzte.® In Umsetzung dieses Urteils hat der Gesetzgeber die
parlamentarischen Beteiligungsrechte an der EFSE neu gestaltet.” Daran ankniipfend
hat das BVerfG mit Urteil vom 28. Februar 2012 seine Rspr. zur Budgetverantwortung

noch einmal konkretisiert, '’

Die Instrumente des ESM (Art. 14 ff. VESM) wurden auf Basis der Befugnisse der
,ertiichtigten EFSF  angepasst. Bei der Ausgestaltung der parlamentarischen
Beteiligungsrechte wird man sich daher leitbildhaft an den Vorgaben des neugefassten
StabMechG und der diesbeziiglichen Rechtsprechung orientieren konnen. Die
Ausfilhrungen des BVerfG lassen allerdings erkennen, dass sich im Vergleich zur EFSF
insoweit beim ESM mit Blick auf die konkreten Ausgestaltung der Bestimmtheit der
Hohe, des Zweckes, des Vergabemodi, des moglichen Empfingerkreises sowie des

Zeitraumes der Gewdhrleistungstibernahme Anderungen ergeben konnen. !

Die Dauerhaftigkeit des ESM steht der grundsitzlichen Vergleichbarkeit zur EFSF
nicht entgegen. Zwar diirfen nach der Rspr. des BVerfG ,/...] keine dauerhafien
volkervertragsrechtlichen ~ Mechanismen — begriindet  werden, die auf  eine
Hafiungsiibernahme filr Willensentscheidungen anderer Staaten hinausiaufen [...] “l2
Allerdings fithren die unter strengen Auflagen zu gewihrenden Nothilfen aus dem ESM
—  wie das Regel-Ausnahme-Verhiltnis von  Art. 125 AEUV  einerseits und
Art. 136 Abs. 3 AEUV andererseits verdeutlicht — nicht zu einer auf Dauer angelegten
Haftungsiibernahme fiir Willensentscheidungen anderer Staaten. Gerade weil die ,,No-
Bail-Out-Klausel® des Art. 125 ABUV die Regel bleibt, begriindet der ESM —
zumindest aus rechtlicher Sicht — nicht die Entstehung einer nach dem EFSE-Urteil

verfassungsrechtlich unzuldssigen ,,Tmnsft::runion“.13

® BVerfG, Urteil vom 07.09.2011, Az 2 BvR 987/10, 2 BvR 1485/10, 2 BvR 1099/10.

° Gesetz zur Anderung des Gesetzes zur Ubernahme von Gewdhrleistungen im Rahmen eines
europiischen Stabilisierungsmechanismus v, 09.10.2011, BGBL I 8. 1992,

' BVerfG, Urteil vom 28.02.2012, Az 2 BVE 8/11,

" BVerfG, Urteil vom 07.09.2011, Az. 2 BvR 987/10, 2 BvR 1485/10, 2 BvR 1099/10, Rn, 139-141,

2 BVerfG, Urteil vom 07.09.2011, Az 2 BvR 987/10, 2 BvR 1485/10, 2 BvR 1099/10, Ls. 3 b).

13 Dazn Calliess, Finanzkrisen als Herausforderung der internationalen, europ4ischen und nationalen
Rechtsetzung, in: Berliner Online-Beitrige zum Europarecht, Nr. 72, S, 38 ff, online abrufbar unter
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aa) Vor diesem Hintergrund entspricht das dem vorliegenden Anderungsantrag der
Arbeitsgruppen  Haushalt der Fraktionen CDU/CSU und FDP zugrundeliegende
dreistufige Beteiligungsmodell verfassungsrechtlichen Anforderungen, wie sie auch das
BVerfG formuliert hat. Seiner Rechtsprechung zufolge sind die grundlegenden
Entscheidungen, insbesondere also ob ein Staat Nothilfen erhalten soll, sowie alle
weiteren wesentlichen Entscheidungen im Plenum des Bundestages zu treffen, um dem
Grundsatz der Budgetoffentlichkeit zu entsprechen.'® Dies betrifft insbesondere die
grundlegende Entscheidung tiber die Gewidhrung von Finanzhilfen (die ,,0b-
Entscheidung®) éemaﬁ Art. 13 Abs. 2 VESM. Mit anderen Worten: Wenn es ,,ums Geld
geht ist daher ganz im Sinne des BVerfG auf ciner ersten Stafe gem. § 4 Abs. 1
ESMFinG das Plenum zustindig. Sollte die gewdhrten Nothilfen im Nachhinein
Anderungen unterworfen werden, insbesondere der Hohe nach, ist erneut das Plenum
damit zu befassen. Zur Klarstellung konnte dies explizit im geplanten

§ 4 Abs. 1 ESMFinG erwihnt werden. "

Des Weiteren sind geplante Erhdhungen des Stammbkapitals sowie des maximalen
Darlchensvolumens als  wesentlich  einzustufen und - wie in
§ 4 Abs. 1 Nr. 2 ESMFinG-Entwurf vorgeschen — im Plenum zu erdrtern, Entsprechend
den Anforderungen des Art, 115 Abs. 1 GG bedirfen Erhhungen des Stammbkapitals
einer gesctzlichen Zustimmung, wie es Art. 2 Abs. 1 des Gesetzes zum Vertrag vom 2.
Februar 2012 zur Finrichtung des Europfischen Stabilititsmechanismus (BT-Dr.
17/9045) auch umsetzt. Diese Regelungen stellen sicher, dass der Bundestag in seiner
Gesamtheit in jedem Falle danerhaft tiber die Hohe der Gewdhrleistungen entscheidet.
Vor diesem Hintergrund geniigt es den verfassungsrechtlichen Anforderungen dann
auch, wenn Beschliisse iber den Abruf des zuvor gesetzlich zugesagten
Stammkapitalanteils ,,nur* der vorherigen Zustimmung des Haushaltsausschusses

unterliegen (§ 5 Abs, 2 Nr. 3 ESMFinG-Entwurf). Die erforderliche

http://portal-europarecht.de/epapers (=Verdffentlichungen der Vereinigung der Deutschen
Staatsrechtslehrer, Bd. 71 (2012), S. 113, 156 {f).

“ BVerfG, Urteil vom 28.02.2012, Az. 2 BvE 8/11, Rn. 108,

5 Vorbild kénnte insoweit § 3 Abs. 2 Nr. 2 StabMechG sein.
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Gewihrleistungserméchtigung fiir die Kapitalabrufe erteilt § 1 Abs. 2 ESMFinG-

Entwurf.

bb) Hieran schiieft sich die zweite Stufe an: Soweit dic Beschliisse nach
Art. 13 Abs. 3, Abs. 4 VESM lediglich in Ausfithrung des Grundsatzbeschlusses geml
Art. 13 Abs. 2 VESM ergehen und keine wesentlichen Abweichungen enthalten, es also
um ,, Wie-Entscheidung” gehf, gentigt diesbeziiglich die vorherige Zustimmung des
Haushaltsausschusses, wie ~ sie  § 5 Abs. 2 Nr. 1 ESMFinG-Entwurf  vorsieht,
Andernfalls wére auch hier das Plenum zu befassen, was mit Blick auf die offene
Formulierung (’,,insbesonderq“) in §4 Abs. 1 ESMFinG-Entwurf auch unter “dem

votliegenden Entwurf als méglich erscheint.

Im Ubrigen gewéihﬂeistet § 5 ESMFinG-Entwwrf die fortlaufende parlamentarische
Begleitung des ESM in Roﬁtinefragen auf Ausschussebene, insbesondere wenn
§ 5 Abs. 3 S. 1 ESMFinG-Entwurf in allen Fillen, die die Haushaltsverantwortung des
Bundestages beriihren, die Abgabe zu beriicksichtigender Stellungnahmen gegeniiber
der Bundesregierung vorsicht. Dieses ,,berticksichtigen® wird man in Anlehnung an das

in § 9 Abs. 4 EUZBBG niedergelegte Verfahren®® verstehen konnen.

cc) Auf der dritten Stufe findet sich ein Sondergremium, das sich freilich nur auf den
ersten Blick an das aus § 3 Abs. 3 StabMechG bekannte und vom BVerfG geriigte'’
sog. ,.Neuner Gremium*“ anlehnt. Im Unierschied zu der dort vorgeschen Institution
begrenzt § 6 ESMFinG-Entwurf dessen Befugnisse in verfassungsrechtlich zuldssiger
Weise. Das Gremium handelt nur im Falle von vertraulichen MaBnahmen, die in
sachlicher  Hinsicht durch die  Sekundirmarkt-Unterstiitzungsfazilitdt  nach
Art. 18 VESM konkretisiert werden.'® Insbesondere sieht § 6 Abs.2 S.2 ESMFinG-
Entwurf nunmehr — wie vom BVerfG angemahnt'” — Stellvertreter fiir das Gremium

vor. AuBerdem verdeutlicht § 7 Abs. 7 ESMFinG-Entwurf, dass der Bundestag zu

16 Ausfithrlich dazu Cailiess, Integrationsverantwortung und Begleitgesetze nach dem Lissabon-Urteil
des Bundesverfassungsgerichts, in: Berliner Online-Beitrdge zum Europarecht, Nr. 56, S. 28 £, online
abrufbar unter hitp://portal-europarechi.de/epapers (= Zeitschrift fir Gesetzgebung 2010, S. 1 {f).

7 BVerfG, Urteil vom 28.02.2012, Az. 2 BvE 8/11, Rn. 132 ff.

% BVerfG, Urteil vom 28.02.2012, Az. 2 BvE 8/11, Rn, 132 ff.

¥ BVerfG, Urteil vom 28.02.2012, Az 2 BvE 8/11, Rn. 146.
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unterrichten ist, sobald die Griinde fiir die Vertraulichkeit entfallen sind.?’ Bei der Wahl
des Gremiums sind die Vorgaben des BVerfG hinsichtlich der spiegelbildlichen
Zusammensetzung zu beachten, also insbesondere die schematische Anwendung des
Belrechnungsverfahrens.21 Damit wird den Anforderungen des BVerfG vollumfinglich
Rechnung getragen.

dd) Im Unterschied zur IFSF ist im Rahmend des ESM fiir dringliche Félle ein
Verfahren vorgesehen, das es ermoglicht, in qualifizierter Mehrheit von 85 % der
Kapitalanteile am ESM  zu entscheiden (Art. 4  Abs. 4 VESM).  Aus
verfassungsrechtlicher Sicht ist dabei entscheidend, dass Deutschland aufgrund seines
Kapitalanteils eine Sperrminoritit zukommt, also auch in diesem neuen
Dringlichkeitsverfahren® keine Beschliisse ohne positive Zustimmung Deutschlands,

respektive des Parlaments gefasst werden kénnen.

ce) Im Unterschied zur Beteiligungsregelung hinsichtlich des EFSF
(§ 4 Abs. 4 StabMechG) sieht der Gesetzesentwurf kein explizites Riickholrecht des
Plenums mehr vor. Dies kénnte man auf den ersten Blick unter dem Aspekt der
Offentlichkeitsfunktion des Plenums sowie im Ilinblick auf die Rechte des einzelnen
Abgeordneten (Art. 38 Abs. 1 8.2 GG) fiir problematisch halten. Bei n#herer
Betrachtung steht der Verzicht auf ein explizites Riickholrecht jedoch im Einklang mit
den verfassungsrechtlichen Vorgaben. Deon einer Regelung, wie  sie
§ 4 Abs. 4 StabMechG vorsieht, wird man auch auf Basis der Rspr. des BVerfG
verfassungsrechtlich keine konstitutive, sondern ,,nut eine deklaratorische Bedeutung

beimessen konnen. Denn im Rahmen seiner allgemeinen Kontrollfunktion,

insbesondere aber in Wahrnehmung seiner haushaltspolitischen Gesamtverantwortung, -

kann sich der Bundestag als Plenum immer selbst befassen. Dies wird man auch im
Rahmen der ,Generalklausel® des §4 Abs. | ESMFinG-Entwurf beriicksichtigen
konnen, so dass sich eine explizite Regelung eriibrigt. Etwas anderes kinnte allenfalls
- dann gelten, wenn das Riickholrecht — iiber §4 Abs, 4 StabMechG hinaus — ‘als

Minderheitenrecht auszugestalten wire. Doch fordert das BVerfG weder ein

2 BVerG, Urteil vom 28.02,2012, Az, 2 BvE 8/11, Rn. 158 ff.
2! BVerfG, Utteil vom 28.02.2012, Az 2 BVE 8/11, Rn. 154 ff.
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§ 4 Abs. 4 StabMechG entsprechendes Riickholrecht des Plenums, noch hat es ein als
Minderheitenrecht ausgestaltetes Riickholrecht verlangt, Im Ubrigen haben die
Erfahrungen der Praxis, insbesondere im Rahmen des zweiten griechischen
Hilfspaketes, gezeigt, dass allein schon aufgrund des politischen Druckes eine
Befassung des Plenums naheliegt. Auch aus diesem Grunde scheint eine iber
§ 4 Abs. | ESMFinG-Entwurf hinausgehende explizite Regelung eines Riickholrechts
entbehrlich.

ff) Soweit der Entwurf des ESMFinG Befugnisse des Haushaltsausschusses vorsieht,
erscheint es angesichts der Komplexitéit der Materic liberlegenswert, diese zukiinftig
einem neu einzurichtenden gemischten ,Stabilitiitsausschuss® aus Vertretern des
Haushaltsausschusses, des Ausschusses fiir Angelegenheiten der Europdischen Union
sowie des Rechtsausschusses, moglicherweise ergiinzt um die Fraktionsvorsitzenden

oder Parlamentarischen Geschiftsfithrer (ohne Stimmrecht), zu tbertragen.

Im Hinblick auf die Etablierung eines solchen neuen Gremiums ist zundchst von
Belang, dass die AuBerungen des BVerfG in den Urteilen vom 7. September 2011 bzw.
28. Februar 2012 den Haushaltsausschuss nicht als zwingend zustéindigen Ausschuss

thematisieren. Insoweit greift das Gericht zwar auf die haushaltsrechtliche Staatspraxis

zuriick, allerdings nur um zu verdeutlichen, dass auch der Haushaltsausschuss bereits

vor Fassung des StabMechG teilweise plenarersetzende Entscheidungen getroffen hat.**
Zudem ist davon auszugehen, dass die Zuweisung an den Haushaltsausschuss im EFSE-
Urteil lediglich an die in Rede stehende Regelung in § 1 Abs. 4 StabMechG a.F.
ankniipfte, die das Gericht verfassungskonform auslegte.”” Sachlicher bzw, funktionaler
Argumente, warum einzig und allein der Haushaltsauschuss zustindig sein sollte,
finden sich in der Rspr. des BVerfG nicht. Ganz im Gegenteil wiirde gerade die nicht
nur haushaltsrechtlich, sondern in hohem MaRe auch europa- und verfassungsrechtlich
determinierte Frage der Zulissigkeit von Finanzhilfen fiir einen erweiterten
. Stabilititsausschuss* sprechen. Ein solcher wére auch mit der Sonderstellung des

Haushaltsausschusses im Rahmen der Haushaltsgesetzgebung — wie sie etwa

2 BVerfG, Urteil vom 28.02.2012, Az 2 BvE 8/11, Rn, 123.
B BVerfG, Urteil vom 07.09.2011, Az 2 BvR 987/10, 2 BvR 1485/10, 2 BvR 1099/10, Rn. 141.
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§ 95 GOBT vorsicht — zu vereinbaren, da dieser nur die laufende routinemibige
parlamentarische Begleitung des ESM wahrnehmen wiirde. Beispielsweise bedarf eine
Grundsatzfrage, wie dicjenige der Belastungshdhe, weiterhin einer gesetzlichen
Erméchtigung und wirde so den privilegierten Zugriff des Haushaltsausschusses im

Vergleich zu den anderen Ausschiissen sichern.

Ohne die verfassungsrechtlichen Voraussetzungen ¢cines solchen
., Stabilitdtsausschusses® hier niher behandeln zu konnen, so Wﬁfe aus Sicht der
Abgeordnetenrechte in seiner Zusammensetzung die spiegelbildliche Abbildung des
Parlaments eine Grundvoraussetzung.®® Uberdies wiirde sich die grundsétzliche Frage
stellen, inwieweit der Bundestag tiber die im Grundgesetz vorgesehenen Fille (vgl. nur
Art. 45, 45¢ GG) hinaus, durch Gesetz oder aufgrund seiner
Geschiftsordnungsautonomie Entscheidungsbefugnisse auf Untergremien delegieren
kann. Das BVerfG hat diese Frage nicht abschlieBend beantwortet.® Selbst wenn man
eine solche Delegation im Falle wesentlicher Entscheidungen fiir problematisch halten
wiirde, wire diese Grenze bei der gerade auf routineméBige Fragen beschrinkten
parlamentarischen Begleitung des ESM  durch den vorstehend  skizzierten
.Stabilititsausschuss® nicht erreicht. Denn wesentliche Entscheidungen bleiben ja der

ersten Stufe, dem Plenum, vorbehalten.
b) Der Europiiische Stabilititsmechanismus als Weg in die ,, T ransferunion*?

Die Finfiihrung des ESM etabliert auf Unionsebene keinen — mit Blick auf den
verfassungsrechtlich geforderten und unionsrechtfich etablierten Grundsatz der
Eigenverantwortlichkeit der }_Iaushal’ce26 bedenklichen — daverhaften Transferausgleich.
Vielmehr bleibt es dabei, dass jeder Teilnehmer der Wahrungsunion grds.
eigenverantwortlich fiir die Folgen seiner Haushaltspolitik einzustehen hat. Dies sichern
unverindert die  Art. 123 ff. AEUV. Die Ausnahmen von diesem Grundsatz,
insbesondere  dem  ,No-Bail-Out®  (Art. 125 AEUV),  filhrt  der  neue
Art. 136 Abs. 3 AEUV nunmehr explizit vor Augen, Wenn die Finanzhilfen danach mit

% ygl. BVerfG, Urteil vom 28.02.2012, Az. 2 BVE 8/11, Rn. 125 ff.
¥ BVerfG, Urteil vom 28.02.2012, Az 2 BvE 8/11, Rn. 122,
% BVerfG, Urteil vom 07.09.2011, Az. 2 BvR 987/10, 2 BVR 1485/10, 2 ByR 1099/10, Rn. 129.
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Blick auf eine Stabilitiiskrise der Eurozone in jedem Einzelfall einstimmig gewéhrt
werden miissen, sie iiberdies zeitlich begrenzt und vor allem flir den Empfiingerstaat
mit Auflagen zur Wiederherstellung éiner mit den europarechilichen Vorgaben im
Einklang stchenden Haushaltssituation verbunden sind, dann ist — auch in
Ubereinstimmung mit den Vorgaben des EFSF-Urteils des BVerfG — gewihrleistet,
dass keine Form eines foderalen Finanzausgleichs etabliert wird‘.27 Ganz im Sinne
dieses Regel—Ausnahme-Verhﬁ.Itnisses von Art, 125 AEUV einerseits und den diesem
korrespondierenden Vorgaben des Art. 136 Abs. 3 AEUV ist die Verkniipfung
zwischen ESM und VSKS zu sehen, der zufolge die Ratifikation des Fiskalvertrages
und die Einfiihrung der Schuldenbremse zukiinftig Voraussetzung fiir die Gewéhrung
von Finanzhiifen des ESM ist. Diese Konditionalitit ist als vorweggenommene
Bedingung der Gewahrung von Finanzhilfen des ESM zu interpretieren und zuar

Auslegung des Art. 12 I VESM heranzuziehen.?®
c) Verfassungsrechtliche Grenzen beziiglich der Belastungshohe

Der ESM wirft vor dem Hintergrund der Hohe des durch die Buﬁdesrepublik
Deutschland zugesagten Kapitals (21,71712 Milliarden Euro einzuzahlendes Kapital;
weitere  168,30768 Milliarden Furo abrufbares Kapital) die Frage nach den
verfassungsrechtlichen Grenzen der finanziellen Belastung auf, zumal die EFSF

aufgrund des Vorziehens des ESM parallel zu diesem weiter operieren soll.

Die Vorgaben des BVerfG zur Belaétungshﬁhe sind jedoch in hohem Malle
interpretationsbediirftig. So deutet eine Urteilspassage sogar an, dass es schon fraglich

ist, ob aus der aus Art 20 Abs. I, Abs.21.V.m. Art. 79 Abs. 3 GG folgenden

®

Budgetverantwortung tiberhaupt eine justiziable Grenze der Hihe nach gezogen werden

7 Ausfibrlich Calliess, Finanzkrisen als Herausforderung der internationalen, europdischen und
nationalen Rechtsetzung, in: Berliner Online-Beitrdge zum Europarecht, Nr. 72, 8. 38 {f., online abrufbar
unter  hitp:/portal-europarecht.de/epapers (= Verdffentlichungen der Vereinigung der Deutschen
Staatsrechtslehrer, Bd. 71 (2012), 8. 113, 156 f£).

® Daza Calliess/Schoenfleisch, Vom Fiskalpakt zur ,,Fiskalunion“? — Europa- und verfassungsrechtliche
Uberlegungen zur Reform der Wirtschafts- und Wiahrungsunion, in: Berliner Online-Beitrige zum
Europarecht, Nr. 75, 8. 22 £, online abrufbar unter hitp://portal-europarecht.de/epapers.
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kann.”® Mit Riicksicht auf andere Urteilspassagen wird das Gericht insoweit jedoch
wohl so zu verstehen sein, dass es von der Existenz einer absoluten‘ Belastungsgrenze
ausgeht, auch wenn es diese nur auf evidente Verletzungen hin iiberpriifen will.*
Daraus folgt: Wenn das Gericht nicht von einer justiziablen Obergrenze ausginge, dann
miisste es diesbeziiglich auch keine Evidenzkontrolle ausiiben. Unterstellt man also die
Existenz einer verfassungsrechtlichen Grenze der BelastungshShe, so bleibt die
Schwierigkeit, Kriterien zur konkreten Bestimmung dieser zu ermitteln. So kénnte —
dem Gericht zufolge — die verfassungsrechtliche Grenze {iberschritten sein, ,, /... / wenn
sich im Eintrittsfall die Gewdhrieistungen so auswirkten, dass die Haushaltsautonomie
jedenfalls fiir einen nennenswerten Zeitraum wicht nur eingeschrdnki wiirde, sondern
praktisch vollstdndig leerliefe. «31 YWann dies der Fall sein soll, bleibt hingegen im
Unklaren. Jedenfalls bleibt der Einschitzungsspielraum des Gesetzgebers zu

beriicksichtigen.

Wichtig ist jedoch, dass das Gericht, den Aspekt der Eintrittsrisiken in seine
Evidenzkontrolle iiber die Belastungsh6he mit einbezieht.** Das bedeutet also, dass die
absolute Grenze der finanziellen Belastung wohl umso hoher sein kann, je
unwahrscheinlicher der Eintritt des Gew#hrleistungsfalles ist. Vor diesem Hintergrund
hat die hergestellte Konditionalitit zwischen Fiskalvertrag und ESM entscheidende
Bedeutung fir die verfassungsrechtliche Beurteilung der Belastungshthe. Wenn
zukiinftig jeder Furostaat Hilfen des ESM nur unter der Bedingung der Ratifikation des
Fiskalvertrages und der Einfithrung der dort vorgesehenen Schuldenbremse erhélt,

mindert dies das Risiko des Eintrittes des Gewéhrleistungsfalles.

2 BVerfG, Urteil vom 07.09.2011, Az 2 BvR 987/10, 2 BvR 1485/10, 2 BvR 1099/10, Rn, 131: ,, Ob
und inwieweit sich unmittelbar aus dem Demokratieprinzip eine justiziable Begrenzung des Umfangs von
Gewdhrleistungsermdchtigungen herleiten ldsst, ist fraglich, "

0 BVerfG, Urteil vom 07.09.2011, Az 2 BvR 987/10, 2 BvR 1485/10, 2 BvR 1099/10, Rn. 130.

3 BVerfG, Urteil vom 07.09.2011, Az 2 BvR 987/10, 2 BvR 1485/10, 2 BvR 1099/10, Rn. 135.

2 BVerfG, Urteil vom 07.09.2011, Az. 2 BvR 987/10, 2 BvR 1485/10, 2 BvR 1099/10, Rn. 131: ,, Die
Beschrinkung  auf evidente Verletzungen gilt fir die Frage, bis zu welcher Hohe eine
Gewdhrleistungstibernahme unter dem Aspekt der Eintriitsrisiken und die dann zu erwartenden Folgen
fiir die Handlungsfreiheit des Haushaltsgesetzgebers noch verantwortbar ist.
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Des Weiteren beeinflussen sich nach der Rspr. des BVerfG die Belastungshdhe und die
Ausgestaltung der parlamentarischen Mitwirkung wechselseitig.® Sollten daher in
Zukunft Anpassungen der Gewdhrleistungssumme in Betracht kommen, wire dieser
Aspekt zn bertcksichtigen. Auch deswegen ist davon auszugehen, dass der ESM in
seiner gegenwirtigen Form auf Basis der Rspr. des BVerfG noch keine evidente

Uberschreitung der Belastungsgrenze darstellt.

II. Anmerkungen zum Vertrag iiber Stabilitiit, Koordinierung und Steuerung

in der Wirtschafts- und Wiihrungsunion (BT-Dr. 17/9046)
1. Verfassungsrechtliche Implikationen des Fiskalvertrages

a) Anders als nach den politischen Entwicklungen des vergangenen Jahres zu erwarten
war, bringt der Vertrag vom 2. Mérz 2012 iiber Stabilitit, Koordinierung und Steuerung
in der Wirtschafts- und Wihrungsunion (VSKS) — der sog. Fiskalvertrag — keine
europiische ,,Fiskalunion® mit sich. Eine europdisch iiberformte Wirtschafts-, Finanz-
und Haushaltspolitik wird allenfalls in Ansitzen sichtbar. Der Fiskalvertrag arbeitet
ganz iberwiegend mit denselben Mitteln, wie sie auf Basis der geltenden
Kompetenzordnung im Rahmen des Sekundérrechts mit dem aus fiinf Verordnungen
«34

und einer Richtlinie bestehenden und Ende 2011 in Kraft getretenen sog. ,.Six Pack

formuliert wurden.®

b) Insbesondere kann — entgegen mancher Deutungen in Politik und Rechtswissenschaft
_ dem nach Art. 5 Abs. 1 VSKS dem Rat der Europ#ischen Union und der Kommission
vorzulegenden ,,Haushalts- und Wirtschaftspartnerschaftsprogramm®, das diejenigen
Vertragsstaaten vorzulegen haben, die Gegenstand eines unionsrechtlichen
Defizitverfahrens sind (Art. 126 AEUV), kein Vetorecht der Kommission hinsichtlich
der nationalen Haushalte entnommen werden. Zwar soll das Haushalts- und

Wirtschaftspartnerschaftsprogramm dem Wortlaut des Art. 5 Abs. 1 8.3 VSKS nach

¥ BVerfG, Urteil vom 28,02.2012, Az. 2 BVE 8/11, Rn. 112.

3 ABIEU Nr, T 306 v. 23.11.2011.

3 Ausfihrlich  Calliess/Schoenfleisch, Vom Fiskalpakt zur ,Fiskalunion®? - Europa- und
verfassungsrechtliche Uberlegungen zur Reform der Wirtschafts- und Wihrungsunion, in; Berliner
Online-Beitrdge zum Ewroparecht, Nr.75, S.10ff, online abrufbar unter hitp:/portal-
europarecht.de/epapers,
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,zur Genehmigung vorgelegt werden, allerdings ,im Rahmen der bestehenden
Uberwachungsverfahren des Stabilitcts- und Wachstumspakts . Dieses bedient sich
jedoch lediglich rechtlich unverbindlicher politischer Empfehlungen, Daran &ndert der
Fiskalvertrag als volkerrechtlicher Vertrag, bedingt durch die Nichtanwendung des
Art. 48 EUV und die fehlende Beteiligung aller EU-Mitgliedstaaten am Vertrag, nichts.

Im iibrigen handelt es sich im Rahmen der Art. 3 Abs. [ lit. b) Satz 3, Abs. 2 Satz 2
VSKS nur um unverbindliche Vorschlige oder Empfehlungen der Kommission, die erst

vermittelt tiber Art. 7 VSKS Rechtswirkungen entfalten.

¢) Der VSKS ergiinzt die unionsrechtlich in Art. 126 AEUV und im Stabilitdts- und
Wachstumspakt angelegte Defizitiiberwachung punktuell, insbesondere durch die
konkreteren Vorgaben, die die sog. ,,Schuldenbremse” (Art. 3 Abs. 1 lit. b) VSKS) den
Mitgliedstaaten beziiglich ihrer zu erfiillenden mittelfristigen Haushaltsziele macht. Vor
allem aber stirkt der VSKS damit die Stabilit#t in der Eurozone, indem die Einhaltung
der bestehenden haushaltspolitischen Verpflichtungen, zuvorderst die Vermeidung

iibermaBiger 6ffentlicher Defizite, besser kontrolliert werden kann.

Insoweit werden aber nicht neue fiskal- oder haushaltspolitische Kompetenzen auf die
EU ibertragen, sondern es soll die Umsetzung der bestehenden, bereits seit langem
rechtsverbindlichen Stabilititskriterien in der Eurozone effektuiert werden. Im
Vergleich zum seit dem Vertrag von Maastricht bestehenden unionsrechtlichen Rahmen
sind die verfassungsrechtlichen Implikationen daher eher als gering einzustufen. Es ist
zwar lingerfristig nicht auszuschlieBen, dass der Fiskalvertrag Ausgangspunkt einer
vertieften Integration der Eurozone in Richtung ,.Fiskalunion® werden konnte, selbst
verwirklicht er diese jedoch nicht. Aus verfassungsrechtlicher Sicht bestehen somit
keine Bedenken gegen eine Ratifikation des Fiskalvertrages (vgl. dazu auch unten bei
).

2. Finschligiges Ratifikationsverfahren hinsichtlich des Fiskalvertrages

Nach dem Entwurf eines Gesetzes zu dem Vertrag vom 2, Mirz 2012 tiber Stabilité,

Koordinierung und Steverung in der Wirtschafts- und Wahrungsunion soll der
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Fiskalvertrag neben Art. 59 Abs. 2 GG entsprechend Art. 23 Abs. 1 8.3 GG 1.V.m,
Art. 79 Abs. 2 GG ratifiziert werden.’® Dies iiberrascht zum einen im Vergleich zum
ESM, der ,nur” auf Art. 59 Abs. 2 GG gestiitzt wird, zum anderen ist es mit Blick auf
die im Fiskalvertrag getroffenen Regelungen keineswegs evident, dass dieser aus
verfassungsrechtlicher Sicht von solcher Tragweite ist, dass eine verfassungséndernde

2/3-Mehrheit zwingend erforderlich ist.

Zur Begrindung der qualifizierten Mehrheiten in Bundestag und Bundesrat wird
angefiihrt, dass sich die Bundesrepublik Deutschland mit dem Fiskalvertrag
volkerrechtlich bindet, keine Anderung der grundgesetzlichen Schuldenbremse
(Art. 109, 115 GG) vorzunehmen. Dahinter scheint die Annahme zu stehen, dass der
Fiskalvertrag die grundgesetzliche Schuldenbremse - scheinbar dauverhaft — der
Disposition des verfassungsindernden Gesetzgebers entziehe, diese quasi in eine

Art. 79 Abs. 3 GG nicht undhnliche Stellung bringe.

Demgegentiber ist jedoch zweietlei zu bedenken: Zum einen zeigt Art. 16 VSKS, dass
der Fiskalvertrag schnellstmdglich in Unionsrecht iiberfilhrt werden soll, also
anschlieBend auch den vertraglich vorgesehenen Anderungsmechanismen unterliegt
(Art. 48, S0 EUV). Zum anderen ist der Fiskalvertrag bereits jetzt nach den allgemeinen
vdlkervertraglichen Regelungen kiindbar (vgl. Art. 56 Abs. 1 lit. b), 60, 62 WVRK™).
Zudem stellt sich — insoweit in Parallele zum ESM — die normenhierarchische Frage, ob
ein einfacher volkerrechtlicher Vertrag, der im Range unterhalb des Grundgesetzes
steht, tiberhaupt eine solche Bindungswirkung entfalten kann, wie sie insoweit teilweise
unterstellt wird. Im Ubrigen mangelt es auch hinsichtlich des Fiskalvertrages an einer
Hoheitsrechtsiibertragung, da sich nur die Vertragsstaaten binden, ohne dass

MaBnahmen mit Durchgriffswirkung auf den Biirger vorgesehen sind.

Somit bleibt als maBgebliches Argument fur eine 2/3-Mehrheit die Rechtsunsicherheit
hinsichtlich der Interpretation des Art. 23 Abs. 1 GG durch das BVerfG, Letztlich wird

man hierin das eigentliche Motiv fiir die gewiihite Rechtsgrundlage sehen knnen. Aus

* BT-Dr. 17/9046, S. 4.
" Wiener Ubereinkommen iiber das Recht der Vertrige v. 23.5.1969, BGBL 11 1985, 926.
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Grinden der Rechtssicherheit ist die entsprechende Anwendung von
- Art. 23 Abs. 1S.3, Art. 79 Abs.2 GG im Ergebnis ratsam. Verfassungsrechtlich
zwingend ist die qualifizierte Mehrheit jedoch nicht.

1. AbschlieBende Anmerkungen zu den Grenzen des Grundgesetzes, inshes,

zur diskutierten Aktivierung des Art. 146 GG

Die europa- und Verfassungsi"echtlich geforderte Grundkonzeption der Wahrungsunion
als Stabilititsgemeinschaft, in der jeder Teilnehmer grds. eigenverantwortlich fiir die
Folgen seiner Haushaltspolitik einzustehen hat, wird mit dem Fiskalvertrag und dem
ESM beibehalten. Zumindest aus rechtlicher Perspektive — mithin wenn sich alle
Akteure an das Recht der EU, die eine Rechtsgemeinschaft bildet, halten — begriindet
der ESM keinen dauerhaften bundesstaatsihnlichen Finanztransfer: Denn
europarechtlich bleibt das ,No-Bail-Out* des Art. 125 AEUV die Regel, die nur im
Tnteresse der Stabilitit der Eurozone und unter strengen Auflagen moglichen Nothilfen
nach Art. 136 Abs.3 AEUV éind die Ausnahme. Auch kommt der Kommission auf
Basis des Fiskalvertrages weder ein Vetorecht hinsichtlich der nationalen
Haushaltsplanung zu, noch begriindet die dort vorgesehene Einfithrung einer
Schuldenbremse im Falle des Grundgesetzes eine mafgebliche Neuerung, da mit den
Art. 109, 115 GG in Deutschland bereits strengere Verschuldungsvorgaben als im
Fiskalpakt existieren.

Die mit dem Fiskalvertrag verbundene Stirkung der Vollzugskontrolle korrespondiert
voll und ganz dem Ziel der Stabilititsgemeinschaft. Zur Einhaltung der aus diesem Ziel
resultierenden Vorgaben, insbesondere also zur Einhaltung der Stabilititskriterien,
haben sich die Mitgliedstaaten der Eurozone auf Basis des Vertrages von Maastricht
und des diesen konlqetisierenden Stabilitits- und Wachstumspaktes bereits damals
verpflichtet. Ohne diese Vorgaben hitte Deutschland - wie das BVerfG unter
Bezugnahme auf sein Maastricht-Urteil einmal mehr im EFSF-Urteil hervorhob®® — der
Wirtschafts- und Wahrungsunion gar nicht beitreten diirfen. Jeder Schritt, der der

% BverfG, Urteil vom 07.09.2011, Az, 2 BvR 987/10, 2 BvR 1485/10, 2 BvR 1099/10, Ls. 4, unter
Hinweis auf BVerfGE 89, 155 (205). '
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vetbesserten Einhaltung dieser Vorgaben dient, {ibertréigt also keine neuen
Hoheitsrechte auf die EU, sondern sichert langst {ibertragene Hoheitsrechte im Interesse
des europa- und Verfassungsreéhtlich geforderten Ziels der Stabilitétsgemeinschafl ab.
Wenn aber mit dem Fiskalvertrag nur bereits iibertragene Hoheitsrechte in Form der
Stabilititspflichten besser abgesichert werden sollen, dann ist fur deren Ubertragung
nach wie vor der Vertrag von Maastricht relevant. Dieser wurde vom BVerfG aber auch
mit Blick auf Art. 79 Abs. 3 GG fiir verfassungsgemiB gehalten. Insoweit als der
Fiskalvertrag die Einhaltung der im Zuge des Vertrags von Maastricht vereinbarten
Stabilitatskriterien stirkt, kann er den tiber das Demokratieprinzip und Art, 79 Abs. 3

GG geschiitzten Kernbereich des parlamentarischen Budgetrechts nicht beriihren.

Berlin, den 4. Mai 2012 | Chﬁstian Cal_liess
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Prof. Dr. Marcel Kaufmann

STELLUNGNAHME

zur dffentlichen Anhérung im Rahmen der 88. Sitzung des Haushaltsausschusses
am Montag, den 7. Mai 2012

Die Stellungnahme bezieht sich im Schwerpunkt auf die Beteiligungsrechte des Bun-
destages nach den Gesetzentwiirfen, die Gegenstand der 6ffentlichen Anhérung sind
(BT-Drs, 17/9046, 17/9045, 17/9048 und 17/9049 sowie Anderungsantrige der Ar-
beitsgruppen Haushalt der Fraktionen CDU/CSU und FDP zu den BT-Drs. 17/9048
und 17/9049). Die Beurteilung erfolgt mafgeblich anhand des Urteils des Bundesver-
fassungsgerichts (BVerfG) vom 28.02.2012 zur Parlamentsbeteiligung nach MafBgabe
des Stabilisierungsmechanismusgesetzes (Beteiligungsrechte des Bundestages/EFSF,
Az: 2 BVE 8/11) und den vorangehenden Entscheidungen des BVerfG zur Integrati-
ons- und Haushaltsverantwortung des Bundestages im Prozess der européischen In-
tegration und in Systemen intergouvernementalen Regierens.

L BEWERTUNGSMABSTAB

Der Entscheidung des BVerfG im Organstreit ,,Beteiligungsrechte des Bundesta-
ges/EISE* lagen die folgenden rechtlichen Erwigungen zugrunde:

1. Priifungsmafistab

1.1 - Das BVerfG hat die Verantwortung des Bundestages und die Rechtstellung
der Abgeordneten ausdriicklich hervorgehoben. Es hat hierbei betont, dass das
Budgetrecht und die haushaltspolitische Gesamtverantwortung des Deutschen
Bundestages grundsitzlich durch Verhandlung und Beschlussfassung im Ple-
num wahrgenommen werden., Dies gelte auch in einem System intergouvet-
nementalen Regierens.

1.2 Daneben betont das Gericht ausdriicklich den Grundsatz des Selbstorganisati-
onsrechts des Parlaments. Das Parlament sei dazu befugt, sein Selbstorganisa-
tionsrecht auszuiiben, um die effektive Erfiillung der parlamentarischen
Aufgaben sicherzustellen. Hierbei komme ihm ein Gestaltungsspielraum zu,
den es durch gesetzliche Regelungen ausfiillen diirfe. Soweit hierbei Abgeord-
netenrechte ausgestaltet und beschrinkt wiirden, sei das Prinzip der Beteili-
gung aller Abgeordneten an den Entscheidungen des Deutschen Bundestages
zum Ausgangspunkt und zur Grundlage der rechilichen Ausgestaltung zu

DAC11160853/2+ 127673-0003
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1.3

2.1

néhmen. Differenzierungen in Bezug auf den Abgeordnetenstatus bediirften
daher zu ihrer Rechtfertigung eines besonderen Grundes, der durch die Verfas-
sung legitimiert und hinreichend gewichtig sei.

In der Ausiibung des Selbstorganisationsrechts sei das Parlament dazu berech-
tigt, Untergremien zu bilden, denen die Befugnis zur Vorbereitung von Ent-
scheidungen und — in einigen FEinzelfillen — auch abschliefende
Entscheidungsbefugnisse zukommen kénnten. Dem entspreche auch die bishe-
rige Staatspraxis. Soweit Abgeordnete hierdurch von der Mitwirkung an der
haushaltspolitischen Gesamtverantwortung ausgeschlossen wiirden, sei dies
nur zum Schutze anderer Rechtsgiiter mit Verfassungsrang und unter strikter
Wahrung des Grundsatzes der VerhiltnisméBigkeit zulssig,

Bei der Konstituierung von Untergremien miisse der Grundsatz der Spiegel-
bildlichkeit gewahrt werden. Jeder Ausschuss miisse ein verkleinertes Abbild
des Plenums darstellen. Fr miisse die Zusammensetzung des Plenums in seiner
politischen Gewichtung widerspiegeln, wobei hierbei wesentlich auf die Frak-
tionsstéirken abzustellen sei. '

Schlussfolgerungen fiir die Delegation von Entscheidungsbefugnissen auf
Untergremien

Das BVerfG hat anetkannt, dass die Einrichtung eines Untergremiums zur
selbststindigen und plenarersetzenden Wahrnehmung von Aufgaben des Bun-
destages grundsitziich dem Selbstorganisationsrechts des Parlaments unter-
Pillt. Der Ausschluss der in diesem Gremium nicht vertretenen Abgeordneten
lasse sich rechtfertigen, soweit die Funktionsféhigkeit des Parlaments dies er-
forderlich mache. Tnsbesondere kinne es der Grundsatz der Funktionsfihigkeit
rechtfertigen, dass der Bundestag in Féllen besonderer Eilbedirftigkeit oder
Vertraulichkeit Vorkehrungen dafiir trifft, Entscheidungen ziigig und vertrau-
fich treffen zu kénnen.

Mit Blick auf die VerhaltnismaBigkeit dieser Einschrinkungen sind jedoch die
folgenden Einschrénkungen zu beachien:

o Aus Griinden der besonderen Filbediirftigkeit kénne die Delegation von
Befugnissen auf ein Sondergremium — im Kontext der EFSF — nicht ge-
rechtfertigt wurden. Es seien keine Griinde ersichtlich, aus denen sich das
Frfordernis eines ,kleinstméglichen” Gremiums ergebe, um besonders
rasch zusammentreten zu kénnen. Fine Verhinderung weniger Mitglieder
des Gremiums kénne zu seiner Beschlussunfihigkeit fiihren, zumal keine
Stellvertreter vorgeschen seien. Zudem seien fiir simtliche Mafnahmen

DAC11160853/2+ 127673-0003 Seite 2
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2.2

HI.

1.1

der EFSF Vorbereitungshandlungen durch den ersuchenden Staat und die
EFSF erforderlich, was gegen die Annahme der Eilbediirftigkeit spreche.

» Eine Rechtfertigung aus Griinden der besonderen Vertraulichkeit sei nur
filr tatbestandlich eng umgrenzte MaBnahmen méglich, Ausdriicklich be-
jahte das BVerfG dies fiir den Ankauf von Staatsanleihen auf dem Sekun-
dirmarkt. Ein Bekanntwerden einer solchen Malinahme — oder auch nur
ihrer Planung — sei geeignet, den Erfolg zu vereiteln.

e Weiterhin sah das Gericht es als problematisch an, die Zustindigkeiten des
Sondergremiums in Form einer Regelvermutung zu begriinden. Dies ent-
spreche nicht den Anforderungen an die VerhiltnisméBigkeit. Denn die
Regelvermutung sei mit einer Beschrinkung der Delegationsmoglichkeit
auf eng begrenzte Ausnahmefille nicht vereinbar. Dicse Beschrinkung sei
aber erforderlich, um den Anforderungen an einen schonenden Ausgleich
zwischen dem Geheimschutzinteresse und den kollidieren Statusrechten
der Abgeordneten gerecht zu werden. Uberdies habe das Plenum nicht die
Moglichkeit, das Eingreifen der Regelvermutung im Vorfeld zu tiberprii-
fen.

Der Grundsatz der Spiegelbildlichkeit verlange, dass ein Sondergremium mit
plenarersetzten Entscheidungsbefugnissen ein verkleinertes Abbild des Ple-
nums darstelle und die Stérke der im Plenum vertretenen Fraktionen moglichst
getreu widerspiegele. Diese Anforderungen seien bei einem Gremium erfiillt,
auch wenn dies lediglich eine Mindestanzahl von Abgeordneten vorsehe, so-
weit die Vertretung aller Fraktionen des Parlaments unter Wahrung der Mehr-
heitsverhiltnisse im Plenum sichergestellt ist.

BEWERTUNCG DR VORGESEHENEN BETEILIGUNGSRECHTE

Beteiligung nach Mafigabe des Entwurfs eines Gesetzes zur finanziellen
Beteiligung am Europiischen Stabilititsmechanismus (ESM-Finanzie-
rungsgesetz — ESMFinG)

§ 3 (Haushalts- und Stabilitiitsverantwortung) und § 4 (Parlamentsvorbe-
halt fiir Entscheidungen im europiischen Stabilititsmechanismus)

Die Vorschrift schreibt den Grundsatz fest, dass der Deutsche Bundestag in
Angelegenheiten des Furopéischen Stabilitétsmechanismus (ESM) bei Stabili-
titshilfen zugunsten einer Vertragspartei seine Verantwortung fiir den Haus-
halt und die Fortentwicklung der Stabilitit der Wihrungsunion wahrnimmt.
Dies bestiitigt den vom BVerfG herausgehobenen Grundsatz, dass das Parla-
ment im Prozess der europdischen Integration und in Systemen intergouver-
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nementalen Regierens seine haushaltspolitische Gesamtverantwortung wahr-
zunehmen hat.

Wesentliches Instrument fir die Wahmehmung der haushaltspolitischen Ge-
samtverantwortung ist der Parlamentsvorbehalt fiir solche Angelegenheiten
des ESM, die die haushaltspolitische Gesamtverantwortung des Deutschen
Bundestages betreffen (§ 4 Abs. 1 Satz 1 ESMFinG). Dies betrifft namentlich
die Gewihrung von Stabilititshilfen an eine Vertragspartei (§ 4 Abs. 1 Satz 2
Nr. 1 ESMFinG) sowie Beschliisse des ESM iiber die Verdnderung des ge-
nehmigten Stammkapitals sowie des maximalen Darlehensvolumens. In diesen
Fillen ist die Zustimmung des Plenums konstitutiv fiir die Zustimmung der
Bundesregierung, wobei die Beschlussfassung im Gouverneursrat ihrerseits im
gegenseitigen Einvernchmen erfolgt (vgl. Art. 5 Abs. 671it. f) und d) ESM-
Vertrag, zum Erfordernis der Finstimmigkeit der an der Abstimmung teilneh-
menden Mitglieder vgl. Art. 4 Abs. 3 Satz 1 ESM-Vertrag). Auch dic Enthal-
tung im Gouverneursrat — die ein Zustandekommen des Beschlusses nicht
verhindern kénnte — steht unter dem Vorbehalt der Zustimmung des Plenums
(§ 4 Abs. 2 Satz 1 ESMFinG). Fehlt es an dieser Zustimmung, so muss der
deutsche Vertreter den Beschlussvorschlag ablehnen,

Zu § 5 ESMFinG (Beteiligung des Haushaltsausschusses des Deutschen
Bundestages)

§ 5 ESMFinG sieht eine Delegation der Befugnisse des Deutschen Bundesta-
ges auf den Haushaltsausschuss des Deutschen Bundestages ver. Dies bezieht
sich nach dem Zustiindigkeitskatalog des § 5 Abs. 2 ESMFinG namentlich auf
solche MaBnahmen, die eine bereits beschlossene Finanzhilfefazilitdt rechtlich
implementieren (§ 5 Abs. 2 Nr. 1 ESMFinG), die eine bestehende Finanzhilfe-
fazilitit modifizieren, ohne das Gesamtfinanzierungsvolumen zu verdndern
(§ 5 Abs. 2 Nr. 2 EMSFinG), die den Abruf von genehmigtem und nicht ein-
gezahlten Stammkapital nach Art. 9 Abs, 1 EMS-Vertrag betreffen (§ 5 Abs. 2
Nr. 3 ESMFin(G) oder sich auf die Annahme oder wesentliche Anderung der
Leitlinien der Durchfiihrungsmodalititen der einzelnen Finanzhilfefazilitdten
beziehen (§ 5 Abs. 2 Nr. 4 ESMFinG). Auch insoweit ist der deutsche Vertre-
ter an den Beschluss des Haushaltsausschusses gebunden. Bei der Auszahlung
einzelner Tranchen einer gewihrten Stabilitétshilfe ist der Haushaltsausschuss
lediglich zu beteiligen (§ 5 Abs. 3 Satz 2 ESMFinG).

Die Delegation yon Befugnissen des Bundestages auf den Haushaltsausschuss
erscheint aus verfassungsrechtlicher Sicht gerechtfertigt.
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Zwar gilt auch insoweit der Grundsatz, dass das Budgetrecht und die haus-
haltspolitische Gesamtverantwortung des Deutschen Bundestages grundsétz-
fich durch Verhandlung und Beschlussfassung im Plenum wahrzunehmen
sind. Andererseits hat das Bundesverfassungsgericht im Urteil vom
07.09.2011 die Delegation von Beteligungérechten des Deutschen Bundesta-
ges an haushaltswirksamen Entscheidungen der Bundesregierung innerhalb
der EFSF auf den Haushaltsausschuss ausdriicklich gebilligt, soweit diese Be-
teiligung in Form des Erfordernisses ciner vorherigen Zustimmung realisiert
wird (BVerfG, Urteil vom 07.09.2011, Az: 2 BvR 987/10, Rn. 141). Vor die-
sem Hintergrund ist auch vorliegend von der Zuldssigkeit der Delegation aus-
zugehen. '

Denn bei den Befugnissen nach § 5 Abs. 2 ESMFinG handelt es sich durch-
weg um solche Entscheidungen auf der Ebene des ESM, bei denen es um den
Vollzug oder die Konkretisierung von Entscheidungen geht, denen das Plenum
des Deutschen Bundestages zuvor mit konstitutiver Wirkung zugestimmt hat.
Dies gilt auch fiir § 5 Abs. 2 Nr. 3 ESMFinG (Kapitalabrufe) und die von die-
ser Vorschrift nicht umfassten, d.h. nicht der Zustimmung des Haushaltsaus-
schusses unterliegenden, Fille des Art. 9 Abs. 2 und 3 ESM-Vertrages. Denn
in diesen Fillen — in denen dem ESM selbst Verluste oder sogar seine Zah-
lungsunfihigkeit drohen und damit seine Existenz gefihrdet wire — wiren Ka-
pitalabrufe nur im Rahmen des durch die Einrichtung des ESM bereits durch
die Parlamente genehmigten Kapitals moglich. Die Haftung eines jeden Mit-
glieds des ESM ist streng auf diese Summe begrenzt. Von daher erscheint —
mit Blick auf die parlamentarische Budgetverantwortung — in diesen Eilfallen
ein weiterer parlamentarischer Mitwirkungsakt verfassungsrechtlich verzicht-
bar, '

§ 6 ESMFinG (Beteiligung durch ¢in Sondergremium)

In § 6 ESMFinG ist vorgesehen, dass — soweit ein Aufkauf von Staatsanleihen
auf dem Sekunddrmarkt nach Art. 18 des ESM-Vertrages geplant ist — die
Bundesregierung die besondere Vertraulichkeit der Angelegenheit geltend ma-
chen kann. Diese besondere Vertraulichkeit wird sodann néher legal definiert
und ein Begriindungserfordernis vorgesehen, vgl. § 6 Abs. 1 ESMFinG. In
diesem Fall konnen die in dem §§ 4 und 5 ESMFinG bezeichneten Beteili-
gungsrechte des Bundestages von einem Sondergremium wahrgenommen
werden, dessen Mitgliederzahl so klein wie mdglich ist, wobei alle Fraktionen
vertreten sein miissen, die Mehrheitsverhéltnisse zu wahren sind und die Zu-
sammensetzung des Plenums wiedergespiegelt werden muss. Dabei sind Stell-
vertreter in gleicher Zahl zu benennen. Das Sondergremium kann der
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Annahme der besonderen Vertraulichkeit unverziiglich widersprechen. Wei-
terhin ist eine Unterrichtungspflicht des Sondergremiums gegentiber dem Ple-
num vorgesehen, sobald die Griinde fir die besondere Vertraulichkeit
entfallen sind (§ 6 Abs. 4 ESMFinG).

© Nach meiner Finschitzung entsprechen Zustindigkeiten und Zusammenset-

zung des Sondergremiums sowie das Verfahren seiner Befassung den verfas-
sungsgerichtlichen Vorgaben des BVerfG, so wie sie oben umrissen wurden:

e Die besondere Vertraulichkeit der Angelegenheit tritt nicht im Wege einer
gesetzlich definierten (Regel-) Zustindigkeit ein, sondern setzt die Gel-
tendmachung durch die Bundesregierung voraus. Der Begriff der besonde-
ren Vertraulichkeit ist legal definiert. Die Bundesregierung ist verpflichtet,
die besondere Vertraulichkeit zu begriinden, was — im Streitfalle — die po-
litische wie ggf. auch rechtliche Uberpriifung der Geltendmachung und der
anschlieRenden MaBnahmen des Sondergremiums erlaubt. '

e Die Zusammensetzung des Gremiums entspricht, wie vom BVerfG besté-
tigt, den verfassungsrechtlichen Vorgaben. Dem Einwand des Gerichts, die
Funktionsfihigkeit des Gremiums kénne angesichts des Fehlens von Stell-
vertretern beeintrichtigt sein, wird Rechnung getragen.

o Die Regelung in § 6 Abs. 3 ESMFinG stellt sicher, dass die Befugnisse des
Sondergremiums an das Plenum zuriickfallen kénnen, soweit — nach Auf-
fassung (der Mehrheit) der Mitglieder des Sondergremiums — die Voraus-
setzungen der besonderen Vertraulichkeit nicht gegeben sind. Ein
Riickholrecht des Plenums hat das BVerfG ausdriicklich nicht gefordert.
Auch hat es nicht gefordert, dass innerhalb des Sondergremiums Minder-
heitenbefugnisse bestehen miissten, die eine Riickholbarkeit erlaubten.
Dies entspricht den aligemeinen Grindsétzen des Parlamentrechts, wonach
Minderheitenrechte nur in Ausnahmefillen — etwa im Recht der parlamen-
tarischen Untersuchungsausschiisse — vorgesehen sind, ansonsten Ent-
scheidungen aber dem Mehrheitsprinzip folgen.

Entwurf eines Gesetzes zur Anderung des Bundesschuldenwesengesetzes

Die Stellungnahme beschriinkt sich auf die vorgeschlagene Anderung zum
Entwurf eines Gesetzes zur Anderung des Bundesschuldenwesengesetzes der
Arbeitsgruppen Haushalt der Fraktionen CDU/CSU und FDP, wonach § 9
Abs, 1 des Finanzmarktstabilisierungsfondsgesetzes (FMStFG) vom
17.10.2008 insoweit getindert wird, als dessen Sétze 3 und 4 durch Regelun-
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gen zur Parlamentsbeteiligung bei der Entsperrung der Krediterméchtigung
gem. § 9 Abs. 1 FMStFG ersetzt werden sollen.

2.1  Die vorgeschlagene Regelung bezicht sich auf die Aufhebung der Sperre fiir
Krediterméchtigungen nach § 9 Abs. 1 Satz 2 FMStFG, wonach die Krediter-
miéchtigung in Héhe von 30 Mrd. Euro (von einer Gesamththe von 70 Mrd.
Euro) gesperrt ist. § 9 Abs. 1 Satz 3 und 4 FMStFG (zuletzt gedindert durch
Art. 1 des Gesetzes vom 24.02.2012) sicht gegenwirtig vor, dass die Aufhe-
bung der Sperre allein von der Zustimmung des Gremiums nach § 10a
FMSFG abh#ingt. Zur Zusammensetzung des Gremiums ordnet § 10a Abs. 1
FMS{FG an, dass dieses Gremium itber neun Mitglieder verfiigt, wobei der
Deutsphe Bundestag tiber die Zusammensetzung und die Arbeitsweise ent-
scheidet. Der nun vorgesehene Anderungsantrag sieht eine ,,Riickverlagerung*
von Befugnissen dieses Gremiums auf den Haushaltsausschuss vor. Dies ist —
nach MafBgabe der vorstechend in Bezug genommenen Entscheidungen des
BVerfG - grundsitzlich ein ,Mehr an parlamentarisch-demokratischer Legi-
timation, da dem Haushaltsausschuss im Vergleich zum Gremium nach § 10a
FMStEG vermutlich ein hheres MaB an Représentativitit zugesprochen wird.
Mit Blick auf diese Entscheidungsverlagerung erscheint die Regelung somit
verfassungsrechtlich unbedenklich. Dies umso mehr, als sich die Kreditsperre
auf einen bereits im Gesetzgebungsverfahren vom Gesetzgeber gebilligten
Kreditrahmen bezieht.

2.2 Fraglich kénnte allein die Restkompetenz des Gremiums nach § 10a FMStFG
fiir solche Fille sein, in denen bereits die Tatsache der Beratung und der Be-
schlussfassung tiber die Aufhebung der Sperre der Krediterméchtigung ge-
heimhaltungsbediirfiig ist (§ 9 Abs, 1 Satz 4 FMStFG in der Entwurfsfassung).
Hierzu ist aus verfassungsrechtlicher Sicht folgendes anzumerken:

e § 10a FMStFG enthilt — anders als das StabMechG und der Entwurf des
ESMTFinG — keine konkreten Vorgaben zur Zusammensetzung des Gremi-
ums, sondern beschrinkt sich im Wesentlichen auf die Festlegung der Mit-
gliederzahl auf neun Mitglieder, Die Spiegelbildlichkeit des Gremiums ist
damit nicht von Geseizes wegen garantiert, sondern muss durch den Deut-
schen Bundestag hergestellt werden. Aus meiner Sicht spricht eine iiber-
wicgende Wahrscheinlichkeit daftir, dass das BVerfG - ggf. in
verfassungskonformer Auslegung des § 10a FMStFG — von dem Erforder-
nis ausgehen wird, bei der Zusammensetzung des Gremiums die Spiegel-
bildlichkeit zu wahren (so auch die gegenwirtige Parlamentspraxis). Unter
diesen Voraussetzungen wiren die Anforderungen an die Verfassungsmé-
Rigkeit des Gremiums voraussichtlich gewahrt.
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e Dies gilt umso mehz, als die Legitimationsanforderungen im vorliegenden
Falle geringer sein diirften, als im Falle des StabMechG bzw. des ESM-
FinG. Denn dort ist die Haushaltsverantwortung des Bundestages im Sys-
temen intergouvernementalen Regierens beriihrt, die insbesondere dem
Umstand Rechnung tragen musste, dass der Eintritt des Garantiefalles bei
der Ubernahme von HilfsmaBnahmen (auch) von Entscheidungen auslén-
discher Hoheitstriger abhangt (vgl. dazu BVerfG, Urteil vom 07.09.2011,
Az: 2 BvR 987/10, Rn. 126 ff.). Eine vergleichbare Konstellation ist bei
der Authebung der Sperre von Krediterméchtigungen nicht gegeben, da es
sich hier lediglich um eine Kreditaufnahme durch die Bundesregierung '
handelt, die bereits Gegenstand vorheriger parlamentarischer Befassung
und Zustimmung wat,

e Ungeachtet dessen ist der Ansatz grundsétzlich folgerichtig, auch die Ver-
lagerung von Entscheidungsbefugnissen auf das Gremium nach § 10a
FMStFG unter die rechtfertigenden Anforderungen zu stellen, die das
BVerfG mit Urteil vom 28.02.2012 (2 BvE 8/11) aufgestellt hat, Zur
Rechtfertigung verweist die Begriindung des Gesetzesentwurfs auf die In-
teressen einzelner Kreditinstitute und die mégliche Geftihrdung des Erfol-
ges ciner Stabilisierungsmafinahme. Zugleich macht der Entwurf der
Gesetzesbegriindung deutlich, dass es insoweit auf den Einzelfail und die
konkret vorliegenden Antrige ankommen wird. Mafgeblich hierfir wird
insbesondere sein, ob tatsichlich ein derart enger Sachzusammenhang zwi-
schen der Entsperrung der Kreditermichtigung auf der einen Seite und
konkreten Antréigen cinzelner Kreditinstitute auf Stabilisierungsmalbnah-
men auf der anderen Seite besteht, dass die Geheimhaltungsbediirftigkeit
der Entscheidung tiber einzelne Antrige auf die Geheimhaltungsbediirftig-
keit der Aufhebung der Sperre durchschligt. Dieser Zusammenhang wére
im Zuge einer verfassungsrechtlichen Auseinandersetzung um die hier in
Rede stehende Regelung ggf. naher zu substantiieren. Unter dieser Voraus-
setzung sprechen aus meiner Sicht die deutlich tiberwicgenden Griinde {Uir
die VerfassungsmiBigkeit der vorgeschlagenen Regelung.

Berlin, 3. Mai 2012

Als Sachverstindiger:
Prof. Dr. Marcel Kaufmann
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Offentliche Anhirung des
Haushaltsausschusses des Deutschen Bundestages

Gesetzentwiirfe der Fraktionen der CDU/CSU und FDP zu
dem Vertrag vom 2. Mirz 2012 iiber Stabilitét, Koordinierung
und Steuerung in der Wirtschafts- und Wahrungsunion
(BT-Drucksache 17/9046), zu dem Vertrag vom 2, Februar 2012
zur Einrichtung des Europdischen Stabilitdtsmechanismus
(BT-Drucksache 17/9045), zur Finanzierung der deutschen Beteiligung
am Europdischen Stabilitdtsmechanismus (BT-Drucksache
17/9048) und zur Anderung des Bundesschuldenwesengesetzes
(BT-Drucksache 17/9049)

Berlin, 7. Mai 2012

Professor Dr. Claudia M. Buch

Universitét Tﬁbingen (Abteilung Volkswirtschaft, insbesondere Geld und Wihrung)
Institut fiir Angewandte Wirtschaftsforschung Tiibingen (IAW)
Sachverstéindigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschafilichen Entwicklung

1. Hintergrund und Einordnung des ESM Vertrages

In der Europiischen Union und insbesondere im Eurogebiet werden derzeit eine Reihe
institutioneller Neuordnungen vorgenommen: die Staatsverschuldung soll reduziert,
Wachstum und Wettbewerbsfihigkeit sollen gestirkt, und die Finanzmirkte sollen stabilisiert
werden. Um diese Ziele zu erreichen, werden zum einen institutionelle Reformen
durchgefiihrt, die der K_risenpi‘éivention dienen sollen. Diese beinhalten einen neuen Fiskal-
und einen reformierten Stabilitits- und Wachstumspakt, Verfahren zur Uberwachung
makroGkonomischer Ungleichgewichte und eine umfangreiche Liste von
Finanzmarktreformen. Zum anderen werden parallel hierzu nene Verfahren des
Krisenmanagements etabliert. Im Juli 2012 wird der Européische Stabilitdtsmechanismus
(ESM) als dauerhafter Schutzmechanismus den temporéiren Rettungsschirm der Europiischen
Stabilisierungsfaszilitit (EFSF) abldsen. Richtig'erweise wird die Gew#hrung von
Finanzhilfen auf die Einhaltung von Auflagen konditioniert, und die Ratifizierung des
Fiskalvertrages wird eine Vorbedingung fiir die Nutzung des ESM sein. Aber die Krise hat
auch gezeigt, dass solide Staatsfinanzen alleine nicht ausreichen. Vielmehr miissen zusitzlich

die Verschuldungsanreize des privaten Sektors begrenzt werden.

Grundsétzlich ist es sinnvoll, den Umgang mit Krisen nunmehr explizit zu regeln. Einen
vorab definierten Krisenmechanismus gab es zu Beginn der Banken- und Staatsschuldenkrise



nicht. Dies hat die Verunsicherung auf den Mirkten erhht und dazu beigetragen, dass
zahlreiche wirtschaftspolitische Entscheidungen ad hoc getroffen werden mussten. Von daher
ist es sinnvoll, klare Regeln fiir den Umgang mit Krisen zu spezifizieren.

Diese Regeln miissen im Kontext einer langfristigen institutionellen Neuordnung in Europa
gesehen werden, die mehr Fiskaldisziplin, einen expliziten Krisenmechanismus, und eine
verbesserte Regulierung der Finanzmérkte umfassen sollte.! Teil einer solchen langfristigen
Konzeption sollte auch die Moglichkeit sein, dass der Privatsektor im Rahmen eines
Umschuldungsverfahrens an den Kosten einer Krise beteiligt wird und damit
Haftungsmechanismen nicht auler Kraft gesetzt werden. In einem eng definierten Rahmen
und unter sehr strengen Voraussetzungen kénnen Liquidititshilfen sinnvoll sein, wie sie im
ESM vorgesehen sind.

Allerdings erfolgt die Einﬁihfung des ESM in einer Situation, in der wichtige Elemente der
langfristigen institutionellen Neuordnung noch fehlen. Zudem sind die Folgen der
Verschuldungskrise noch nicht beseitigt; die Bilanzen von Banken sind mit Altkrediten
belastet. Auch wenn das Ausmal der Not leidenden Forderungen nicht gut quantifizierbar ist,
50 befinden sich doch erhebliche Teile des Bankensystems in den Krisenltndern in einer
Schieflage und sind auf eine Finanzierung iiber die Européische Zentralbank angewiesen. Fiir
bestimmte Lander ist an die Stelle privaten Kapitals zur Finanzierung von
Leistungsbilanzsalden die Finanzierung iiber Notenbankkredite getreten. Diese Verlagerung
der Finanzierung ist mit einer Verlagerung von Risiken auf das Notenbanksystem verbunden.

Der ESM wird daher in einer Situation eingefithrt, in der die Finanzmérkte und die
Volkswirtschaften Europas noch die Folgen der Schuldenkrise verarbeiten miissen, Hieraus
ergeben sich drei zentrale Aspekte, die bei der Ausgestaltung des ESM berlicksichtigt werden

milssen:

1. Die Aufgaben des ESM miissen sehr eng begrenzt werden, Die staatlichen
Rettungsschirme wiirden mit dem Versuch, generell zur Stiitzung von Kursen auf den

Anleihe- und Wertpapiermérkten beizutragen, tiberfordert sein.

2. Mittel zur Rekapitalisierung von Banken konnen dazu beitragen, die
Altschuldenproblematik zu adressieren:

3. Komplementire Reformen im Bereich der Finanzmiirkte sind erforderlich, um einen

langfristigen Ordnungsrahmen fiir stabile Finanzmérkte in Europa zu schaffen.

Y Vgl Sachverstindigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung, Jahresgutachten 2011/12
"Verantwortung fiir Furopa wahrnehmen", Gutachten des Wissenschaftlicher Beirat beim Bundesministerium fiir
Wirtschaft vom Januar 2011 ,,Uberschuldung und Staatsinsolvenz in der Europdischen Union® und das
Gutachten des Wissenschaftlichen Beirats beim Bundesministerium der Finanzen ,,Fiskalpolitische Institutionen
in der Eurozene™ vom Januar 2012,



2. Begrenzung der Aufgaben des ESM

Dem ESM stehen fiinf Instrumente zur Verfiigung, mit denen einzelnen Lindern
Finanzierungshilfe gewahrt werden kann: Darlehen, Kredite zur Rekapitalisierung von
Banken, Kdufe am Primér- und Sekundarmiirkt, und vorsorgliche Kreditlinien. Generell
fokussiert sich die 6ffentliche und politische Diskussion stark auf das Finanzierungsvolumen
des ESM und weniger auf die Eigenschaften dieser Instrumente. Die Instrumente
unterscheiden sich grundlegend hinsichtlich ihrer Effektivitit und der mit ihnen verbundenen
Anreizwirkungen. Darlehen zur Rekapitalisierung von Finanzinstituten beispielsweise
unterscheiden sich von Primér- oder Sekundérmarktkiufen, da sie auf der Passivseite der
Banken ansetzen und daher eine gréfere ,Iebelwirkung™ entfalten. Sie wiirden es den
Banken erméglichen, Not leidende Forderungen abzuschreiben. Zu beriicksichtigen ist
hierbei, dass die Banken in den Krisenlindern nicht nur Neubewertungen der Staatsanleihen
in ihren Portofolios sondern auch anderer Forderungen vornehmen miissen. Insofern diese
Forderungen nicht am Markt gehandelt werden, wiéren sie von K#ufen auf Primér- oder
Sekundirmarkten fiir Staatsanleihen nicht betroffen.

Mit einer Diskussion tiber die Instrumente des ESM muss auch eine Diskussion tiber die Ziele
des ESM einhergehen. Der ESM sollte Teil eines langfristigen Ordnungsrahmens mit eng
begrenzten Zustindigkeiten sein. Seine Rolle sollte dann auf voriibergehende Liquiditétshilfe
fiir Lidnder beschriinkt sein, die sich in Umschuldungsverhandlungen befinden und daher
voriibergehend den Zugang zum Kapitalmarkt verlieren. Unter Bedingungen strikter ex ante
Konditionalitét kénnte auch der Zugang zu vorsorglichen Kreditlinien méglich sein.
Allerdings miissten die betroffenen Linder dann fiir einen lingeren Zeitraum nachgewiesen

haben, dass sie entsprechende Stabilitétskriterien erfiillen.

Derzeit ist aber auch geplant, den ESM zum Kauf von Anleihen am Primér- oder
Sekunddrmarkt zu nutzen. Eine solche Rolle des ESM zur allgemeinen Stabilisierung der
Mirkte ist im Vertragstext festgeschrieben: wDaher kann der ESM auf der Grundlage
strenger Auflagen, die dem gewdhiten Finanzinstrument angemessen sind, Stabilitéitshilfe
gewdhren, wenn dies zur Wahrung der Finanzstabilitéit des Euro-Wdhrungsgebiets insgesamt

und seiner Mitgliedstaaten unabdingbar ist.”

Eine solch breite Definition der Rolle des ESM ist allerdings problematisch und diitfte mit
einer grofien Wahrscheinlichkeit dazu flihren, dass das Eingreifen des ESM von den Mérkten
als unglaubwiirdig empfunden wird. Denn wenn es das Ziel ist, sich mit den Mitteln des ESM
generell gegen unglinstige Marktentwicklungen an den Anleihemérkten zu stemmen um einen
Kursverfall zu verhindern, wiirde der Versuch unternommen, durch die Vergabe von
Neukrediten einen Preisverfall bei dem Bestand an Altschulden zu verhindern, Letztlich wire
eine solche Politik hinsichilich des Volumens der erforderlichen Finanzmittel wohl kaum



glaubwiirdig, ganz abgeschen von der Frage, ob die Mittel hinreichend schnell zur Verﬁigung
stchen wilirden. Mit grofier Wahrscheinlichkeit wilrde der Druck auf die EZB bestehen
bleiben, zu intervenieren und Staatsanleihen direkt oder indirekt zu erwerben und die Banken
durch grofizligige Zuftthrung von Liquiditét zu stiitzen.

Damit der ESM als eng definierter permanenter Krisenmechanismus seine Aufgabe erfiillen
kann, miissen daher Wege gefunden werden, mit dem Bestand an Altschulden umzugehen, die
derzeit noch von den Banken und anderen Investoren gehalten werden. Ein Vorschlag fiir den
Abbau des iiber die Maastricht-Kriterien hinausgehenden Bestandes an staatlichen
Altschulden ist vom Sachverstindigenrat mit seinem Schuldentilgungsfonds gemacht
worden.” Fiir eine nachhaltige Stabilisierung der Banken sind zudem effektive Verfahren der
Rekapitalisierung von Banken erforderlich. Die Rahmenbedingungen auf den Banken- und
Finanzmérkten miissen ferne durch komplementére Reformen so angepasst werden, dass
Verschuldungsanreize begrenzt und die Mé6glichkeit des Privatsektors, selbst Schocks zu

absorbieren, verbessert wird,

3. Rekapitalisierung und Restrukturierung der Banken

Mittel zur Rekapitalisierung von Banken kénnen einen Beitrag dazu leisten, das

- Altschuldenproblem zu adressieren,. Eines der Instrumente, die der ESM zur Verfiigung hat,
sind Kredite an die Regierungen einzelner Linder, die diese wiederum zur Rekapitalisierung
der Banken einsetzen konnen, Gemif} Artikel 15 des ESM Vertrages miissen Lénder, die
diese Hilfen in Anspruch nehmen, eine Absichtserklirung (memorandum of understanding)
unterzeichnen, in der sie sich auf die Umstrukturierung des Finanzsektors festlegen. Eine
weitere Voraussetzung fiir die Nutzung dieser Mittel aus dem ESM ist die Priifung, dass eine
ausreichende Kapitalisierung der Banken durch private Miftel oder die Mittel der nationalen
Regierungen nicht moglich ist. Im Gegensatz zu anderen Instrumenten des ESM koénnen auch
Nicht-Programmlinder Kredite fiir die Rekapitalisierung ihrer Banken erhalten, somit sind
diese Kredite nicht an die Erfiillung eines makrokonomischen Anpassungsprogramms

gebunden.3

Die Verkniipfung der Rekapitalisierungshilfen mit Auflagen zu strukturellen Reformen des
Bankensektors, nicht aber einem generellen makroSkonomischen Anpassungsprogramm,
diirfte tendenziell die Bereitschaft erhhen, diese Mittel in Anspruch zu nehmen. Gleichzeitig
stehen aber mdgliche negative Signalwifkungen der Entscheidung eines einzelnen Landes fiir

* Vgl. Sachverstindigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung, Jahresgutachten 2011/12
"Verantwortung fiir Buropa wahrnehmen", Wiesbaden, und ,,Europ#ischer Schuldentilgungspakt: Fragen und
Antworten vom 25. Januar 2012.

? Vgl. “EFSF Guidelines on Recapitalisation of Financial Institutions (Fls) via loans to non-programme
countries”, hitp://www.efsf.europa.eu/about/legal-documents/index.htm, Stand 1, Mai 2012.



die Rekapitalisierungsoption enfgegen: Zum einen wiirden die Regierungen bzw.
Aufsichtsbehdrden offen legen, dass grofie Teile der Banken Probleme haben. Zum anderen
ist es erforderlich, dass nationale Mittel zur Rekapitalisierung der Banken nicht (mehr) zur
Verfiigung stehen. Indirekt wiirde durch den Riickgriff auf die Rekapitalisierungsmittel des
ESM auch eine fiskalische Notsituation offenbart.

Fehlende Anreize der nationalen Regierungen, Mittel zur Rekapitalisierung zu beantragen,
konnten als nationales Problem betrachtet werden, wenn sich hieraus keine wesentlichen
negativen Riickwirkungen auf den Rest des Furogebiets und damit auch auf Deutschland
ergeben wiirden. Allerdings hat eine schlechte realwirtschaftliche Entwicklung in den
Krisenldndern, die durch Schieflagen der dortigen Banken begtlinstigt wird, negative
Auswirkungen auf die wirtschaftliche Entwicklung in anderen Landern. Zudem ist
Deutschland an den Risiken, die durch den Riickgriff der Banken auf Zentralbankkredite
entstehen, beteiligt. |

Es sollte daher nach Wegen gesucht werden, diese nationalen Widerstéinde zu tiberwinden und
zu einem koordinierten Vorgehen zu gelangen. Sowohl tiber strengere Anforderungen der
EZB an die Banken, die Refinanzierungskredite in Anspruch nehmen, als auch {iber die
European Banking Authority (EBA) kann Druck von aufien entstehen, die Restrukturierung
der nationalen Bankenscktoren voranzutreiben. So lange die Rekapitalisierung dann jedoch
vollstindig davon abhingt, dass der Souverin fiskalisch gesund ist und lediglich auf Grund
der GréBe einer betroffenen Bank nicht in der Lage ist, ausreichende Mittel zuzuschieflen,
verbleibt die Gefahr, dass die Nutzung des ESM Zweifel an der Solvenz des Souveréins
aufkommen 14Bt. Selbst dann, wenn die ESM Mittel nur dafiir beantragt werden, den
Bankensektor zu rekapitalisieren, erscheint der Souverin plotzlich als nicht mehr solvent,
wodurch die notwendigen Rettungsmafnahmen womdglich zusttzlich ausgewéitet werden
miissten. Es wiire daher zu erwégen, die Rekapitalisierung der Banken institutionell von den

iibrigen ESM Verfahren zu trennen.

Mittelfristig sollte die Rekapitalisierung und Restrukturierung von Banken durch nationale
Restrukturierungs- und Abwicklungsfonds erfolgen, wobei Sonderregelungen fiir
lsindertibergreifend titige Banken erforderlich sind. Damit diese MaBnahmen nicht an den
geschilderten Mechanismen scheitert, sollte dartiber nachgedacht werden, ob nicht der
European Banking Authority (EBA) zumindest zeitweise, bis entsprechende nationale
Institutionen effektiv eingesetzt werden kénnen, ein auflerordentliches Antragsrecht fiir die
Bankenrekapitalisierung zugesprochen werden sollte. So knnte gegebenenfalls das Problem
an eine zentrale Instanz delegiert werden, die unabhéngig von der fiskalischen Situation eines
einzelnen Landes die Restrukturierung vornehmen kann, Hierbei ist eine enge Kooperation
mit den Européischen Wetthewerbsbehdrden erforderlich, damit sichergestellt ist, dass Hilfen
fiir die Banken die wettbewerbsrechtlichen Auflagen der EU erfiillen und nicht zu
Wettbewerbsverzerrungen fiihren.



So sinnvoll eine Nutzung der Mittel des ESM sein kann, um eine verbesserte
Eigenkapitalausstattung der Barken zu erreichen, so wichtig ist es auch, dass entsprechende
Hilfen mit durchgreifenden Strukturreformen im Bankensektor verbunden werden.
Erfahrungen anderer Linder* und insbesondere Japans® zeigen, dass die Kosten eines
Rekapitalisierungsprogramms fiir den Steuerzahler und die Realwirtschaft stark von dessen
konkreter Ausgestaltung abhingen.® Insbesondere muss beriicksichtigt werden, dass Banken
auf Grund negativer Signaleffekte nur selten bereit sind, staatliche Kapitalbeteiligungen
freiwillig anzunehmen. Es bedarf einer griindlichen Analyse der Aktiva der Banken, um dic
erforderliche Umstrukturierung der Not leidenden Aktiva zu bestimmen und den daraus
resultierenden Rekapitalisierungsbedarf konkret zu ermitteln. Schlieflich miissen die fiir die
Restrukturierung und Rekapitalisierung erforderlichen staatlichen Rettungspakete von
vorneherein ausreichend groR dimensioniert sein, damit keine Zweifel an der Glaubwiirdigkeit
des Prozesses aufkommen. Nicht zuletzt ist das makrodkonomische Umfeld von
entscheidender Bedeutung fiir die Solvenz der Banken, und umgekehrt beeinflusst die
Stabilitidt der Banken die realwirtschaftliche Entwicklung. Banken in Schieflage — auch das
zeigt die Erfahrung Japans — kénnen eine Erholung des Wachstums behindern und eine
Fehlallokation von Krediten begtinstigen.

4. Komplementire Reformen

Damit der ESM seine beschriebene eng definierte Rolle tibernchmen kann und gleichzeitig
private Haftungsmechanismen nicht auler Kraft gesetzt werden, sind komplementire
Reformen nétig. Die Schuldenkrise in Europa ist nicht nur eine Krise der Staatsfinanzen, sie
hat vielmehr die Wechselwirkungen zwischen Schieflagen im Finanzsystem und den

' Verschuldungsrisiken der Staaten offen gelegt. Daher miissen MaBnahmen zur Verbesserung
der Finanzmarktregulierung eine wichtige Rolle bei der Krisenpréivention spielen. Um diese
Pravention mdglichst effektiv zu gestalten und damit die Wahrscheinlichkeit eines Riickgriffs

auf den ESM zu reduzieren, miissen vor allem drei langfristige Reformen im Zentrum stehen,

Erstens ist eine Stérkung der Kapitalbasis der Banken erforderlich — nicht nur, um die
einzelne Bank stabiler und damit krisenresistenter zu machen, sondern auch um eine erhéhte
Stabilitit des Finanzsystems insgesamt zu erreichen. Werden schiecht kapitalisierte Banken
von einem Schock getroffen, miissen sie kurzfristig einen GroBteil ihrer Aktiva abstoflen, um

* Vgl hierzu auch das Gutachten des Expertenrates des BMF vom 24. Januar 2011 , Strategien fiir den Ausstieg
des Bundes aus krisenbedingten Beteiligungen an Banken®.

* 7u der Entwicklung des Bankensektors in Japan vgl. Caballero, R.J., T. Hoshi, and A. Kashyap (2008). Zombie
Lending and Depressed Restructuring in Yapan. American Economic Review 98(5): 1943-1977, oder Hoshi, T.,
and A K. Kashyap (2010). Will the U.S, bank recapitalization succeed? Eight lessons from Japan. Journal of
Financial Economics 97: 398-417.

§ Zur Rekapitalisierung von Banken in einer Krise vgl. auch den Brief des Wissenschafilichen Beirats an den
Bundesminister fiir Wirtschaft und Techmologie vom 10. Oktober 2008 "Zur Finanzkrise".



die regulatorischen Eigenkapitalanforderungen zu erfilllen und damit ein Eingreifen der
Aufsichtsbehdrden zu verhindern. Befinden sich viele Banken in einer &hnlichen Situation,
kommt es zu einem Preisverfall auf den Vermdgensmiirkten und schlimmstenfalls zu einer
systemischen Krise. Halten Banken mehr Figenkapital und weisen dadurch einen geringeren
Verschuldungshebel auf, dann werden sie in Krisensituationen, in denen die Gefahr besteht
regulatorisché Eigenkapitalanforderungen zu unterschreiten, nur in einem weit geringeren
Umfang gezwungen sein, Vermdgenspositionen aufzultsen, Damit wire es weniger
wahrscheinlich, dass es zu Situationen kommt, in denen die Mittel des ESM zur ,,Wahrung
der Stabilitit des Finanzsystems des Eurogebiets” eingesetzt werden miissten.

Zweitens muss die Bankenregulierung dafiir Sorge tragen, dass von der Ausgestaltung des
Regulierungsregimes selbst keine Fehlanreize fiir die Investitionen der Banken ausgehen. Mit
Blick auf die langfristigen Rahmenbedingungen, in denen der ESM operiert, sind die Pléne
problematisch, im Rahmen der Umsetzung von Basel I1I in européisches Recht (CRD IV) die
bisher fiir Staatsanleihen von Lindern des Furogebietes geltenden Risikogewichte von Null
beizubehalten. Banken miissten damit, wenn sie in diese Staatsanleihen investieren, kein
Eigenkapital vorhalten; diese Investitionen wiren allein durch Einlagen und andere
Verbindlichkeiten gedeckt. Risikogewichte von Null auf Staatsanleihen sind daher nicht nur
inkonsistent mit einer méglichen Beteiligung des Privatsektors an einer Umschuldung. Sie
fithren auch dazu, dass Staatsanleihen gegeniiber anderen Krediten mit einem fhnlichen
Risikoprofil von den Banken bevorzugt wiirden. Eine Anderung der regulatorischen
Behandlung von Staatsanleihen miisste mit Ubergangsfristen versehen sein, so wie es derzeit
bei der Umsetzung CDR IV Regulierung geplant ist, damit keine Krisen verschéirfenden

Effekte eintreten.

Drittens miisste eine Rekapitalisierung der Banken mit einer Neuordnung der Marktstrukturen
im Bankensektor einhergehen: nach griindlicher Priifung der Bankenbilanzen miissten einige
Institute, die kein nachhaltiges Geschéfismodell haben, abgewickelt oder zumindest stark
verkleinert werden. Gerade bei international titigen Banken wird eine solche Neuordnung

derzeit durch das Fehlen eines internationalen Bankinsolvenzrechts verhindert.
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a) Entwurf eines Gesetzes zu dem Vertrag vom 2. Miirz 2012 tiber Stabilitiit, Koordi-

nierung und Steuerung in der Wirtschafts- und Wihrungsunion, BT-Drucksache
17/9046

b) Entwurf eines Gesetzes zn dem Vertrag vom 2, Februar 2012 zur Errichtung des

©)

d)

Europiischen Stabilitiitsmechanismus, BT-Drucksache 17/9045

Entwurf eines Gesetzes zur finanziellen Beteiligung am Europiiischen Stabilititsme-
chanismus (ESM-Finannzierungsgesetz — ESMFinG), BT-Drucksache 17/9048
Entwurf eines Gesetzes zur Anderung des Bundesschuldenwesengesetzes, BT-
Drucksache 17/9049

A. ALLGEMEINES

L. Einordnung der Vertrige

Der Europiische Stabilititsmechanismus (ESM) und der Vertrag {iber Stabilitét,
Koordinierung und Steuerung in der Wirtschafts- und Wihrungsunion (,,Fiskalver-



trag“) werden von ihren Urhebern als Bestandteile einer umfassenden Strategie zur
Krisenverhiitung und Krisenbewiltigung verstanden. Beide Vertriige fiihren zu einer
grundlegenden Anderung der ausbalancierten Architektur der Européischen Wirt-
schafts- und Wihrungsunion, so wie sie in Titel VIII des Vertrags iiber die Arbeits-
weige der Europdischen Union (AEUV) verbindlich feétgeschrieben ist. Diese Archi-
tektur ist wohl ldurchdacht und in sich geschlossen, so dass Detaildnderungen leicht
71 einer Destabilisierung statt zu der angestrebten Stabilisierung fithren kénnen.
Schon aus diesem Grunde sind die geplanten MaBnahmen unbedingt als Einheit zu

behandeln, auch wenn sie in unterschiedlichen Rechtsakten enthalten sind.

Trotz ihrer substantiellen Folge;n fiir die grundlegenden Prinzipien der Wirtschafts-
und W&’ihnmgsﬁnion sollen die MaBnahmen nun nicht durch eine Anderung des Ver-
tragsrechts der EU in dem dafiir vorgesehenen Verfahren nach Art. 48 des Vertrags
iber die Européische Union (EUV) verwirklich werden, Der dafiir erforderliche Kon-
sens der Mitgliedstaaten konnte nicht erlangt werden. Stattdessen sind die Regelun-
gen in separaten (vélkerrechtlichen) Vertriigen enthalten, die von 25 der 27 Mitglied-
staaten der BU unterzeichnet worden sind. Sie schaffen Einrichtungen und Verfahren

im Zustindigkeitsbereich der EU, die aber nicht Teil der EU sind.

Diese Vorgehensweise wirft zahlreiche, nicht einfach zu beantwortende staats- und
europarechiliche Fragen auf. Auch ist die hinreichendé Beteiligung der demokratisch
gewihlten Représentanten des Volkes an den Weitreichcndenr Entscheidungen der neu '
geschaffenen Einrichtungen fraglich. Dariiber hinaus ist alles andere als sicher, dass
die Mafinahmen zweckmiBig sind und dass es keine ernsthaft zu bedenkenden Alter-

nativen gibt.

Vor allem werden die eigentlichen Ursachen der gegenwirtigen Krise, die trotz aller
bisherigen Reformbemiihungen bestehen geblieben sind, nicht angegangen:
» die vollig aus dem Ruder gelaufene Geldmenge, die jede sinnvolle Relation
zum realen Sozialprodukt verloren hat (Problem der globalen Hyperliquiditét)
» die im Ergebnis grundlegend verfehlten gesetzlichen Neuregelungen der Fi-

nanzmérkte in den beiden Jahrzehnien vor Ausbruch der Krise, namentlich in



den Bereichen Eigenkapitalanforderungen, Zahlungsvetkehr, Immobilienfi-
nanzierung und Alterssicherungssysteme |
= die grundlegend gednderte institutionelle Ausgestaltung der Finanzmarktak-
teure und der damit einhergehende Verlust an Stabilitit in Deutschland
- m  die fortbestehenden institutionellen und prozeduralen Schwéchen der Fi-
nanzmarkiaufsicht

» die zunehmende Gewdhnung an Rechtsbriiche im Finanzrecht

I1. Die Staatsschuldenkrise als Auspriigung der Finanzmarktkrise

Die seit nunmehr fiinf Jahren andauernde Krise ist immer noch im Kern eine Krise
der Finanzmirkte und der Finanzmarktakteure, vor allem von Banken, Auch die ge-
genwirtige Staatsschuldenkrise ist nur cine Auspragung dieser Krise und ganz we-
sentlich durch die Finanzmarktakteure determiniert worden. Die Krise ist aber vor
allem keine Krise des Euro oder der Européischen Wihrungsunion. Sie kann sich

aber dahin entwickeln, wenn das Eurosystem weiterhin Fehler begeht.

Was aber neben den verfehlten makroékonomischen Modellvorstellungen noch viel
zu wenig aufgearbeitet ist, ist die Rolle der Gesetzgebung, die zwar nicht die Krise
verursacht, aber einen wesentlichen Beitrag zu ihrer Entstehung und Verlauf geleistet
hat. Zumindest in Deutschland sind in den beiden Dekaden vor Ausbruch der Krise
erprobte und sinnvolle Sicherungen sowie dic stabilisierende Ausgestaltung unserer
Finanzinstitute vollig beseitigt oder substantiell aufgeweicht worden. Ohne diese
Reformen* hitte es die Krise nicht, oder zumindest nicht in dieser Form geben kén-

nenmn.

Beispielhaft sollen nur die Beseitigung der flichendeckenden ausfallsicheren Zah-
lungsverkehrssysteme, die Schaffung von vorher nicht existierenden Adressrisiken
fiir die Endkunden der Banken und die Aufweichung des bewihrten Pfandbriefrechts
genannt werden, Es bestehen gute Grilnde, anzunehmen, dass die fiir Steuerzahler
und Kleinaktionére {iberaus schmerzhaften Sanierungsfille Hypo Real Estate und

Commerzbank unter Geltung und Durchsetzung des urspriinglichen deutschen



Pfandbriefrechts nicht hitten geben kénnen. Das traditionelle deutsche Pfandbrief-
recht, das eine maBgebende Rolle im gefahrentriichtigen Bereich der Immobilien-
und Staatsfinanzierung $pielt, war zuvor als angeblich nicht mehr konkurrenzighig

gegeniiber den ,,covered bonds“ angelsichsischer Provenienz diskreditiert worden.

Damit sind auch die beiden Bereiche benannt, die auch in der Vergangenheit immer
wieder zu Kriéen gefiihrt hatten und in Deutschland deshalb schon im 19, Jahrhun-
dert aus guten Griinden einer strengen Aufsicht und Kontrolle unterworfen worden
waren, Damals hatte man aus den verheerenden Finanzkrisen des 18. Jahrhunderts
gelémt und hatte viel besser als der Gesetzgeber der letzten zwanzig Jahre verstan-
den, welches Gefahren von Finanzmérkten drohen. Auch das bis 1990 in Deutsch-
land bestehende grundsiitzliche Verbot der Ausgabe von Inhaberschuldverschreibun-
gen, das auf das Jahr 1830 zuriickgeht, hitte so eingesetzt werden knnen, dass die
meisten Entartﬁngen auf den Finanzmarkten hitten unterbunden werden kénnten.
Das betrifft vor allem die von den Ratingagenturen mit Spitzennoten versehenen
_Produkte® der ,,Finanzindustrie®, die sich spéter als fatal (,,toxisch*) erwiesen ha-

ben.

Ein gravierender legislatorischer Fehler war auch die grundlegende Umgestaltung der
Regeln tiber das aufsichtsrechtlich erforderliche Eigenkapital, iiblicherweise, aber
ungenau als ,,Basel IT* bezeichnet, verbunden mit der unterschiedslosen Finstufung
aller Forderungen gegen Hoheitstriiger aus dem Bereich des EWR und der USA als
vollig risikolos. Ahnlich problematische Regelungen sind auch in andere Gesetze des

Finanzmarktrechts (neu) aufgenommen worden

Von maBgebender Bedeutung war auch die Gestattung einer nicht fristenkongruenten
Refinanzierung von Ausleihungen der Banlken in groflem Stile; ganz zu schweigen
von den ,,grauen” Kapitalmérkten, deren wahres Ausmall immer noch weitgehend
unbekannt ist. Ebenso wenig ist die andauernde Bedrohung durch die global vaga-
bundierende Hyperliquiditit wirksam angegangen worden. Soweit iiberhaupt fest-
stellbar, ist die Geldmenge M3 in den letzten beiden Jahrzehnten vollig auller Kon-

trolle geraten. Sie ist um ein vielfaches stirker gewachsen als das reale Bruttosozial-



produkt. Die lasche Geldpolitik des Federal Reserve Systems der USA spiclt dabei
nur eine Kleinere Rolle, da diesen Geldmengenwachstum im Wesentlidhen von den
Bankensystemen verursacht worden ist. Der Anteil der Zentralbankgeldmenge am
gesamten Geldvolumen betréigt wohl nur noch zwischen 3 und 8 %. Legislatorische

Fehlentscheidungen haben dazu ebenfalls beigetragen.,

Entgegen mancher Darstellungen in der Publizistik und aus dem politischen Raum
sind Hedge-Fonds, private Equity-Fonds und die Birsen, einschlieBlich der dort agie-
renden Spekulanten, nicht das cigentlich Problem. Vielmehr sind es nach wie vor die

Banken und die fiir sie nicht tragbaren Risiken, die sie {ibernommen haben.

Diese 'Fehlleist'ungen und strukturellen Schwichen sind in der Krise der 6ffentlichen
Haushalte verschirft zum Ausdruck gekommen, Zwar hatte eine Reihe von EU-
Mitgliedstaaten nicht die durch das EU-VertréLgérecht gebotene solide Haushaltspoli-
tik betrieben; auch Deutschland und Frankreich nicht. Sie hatten aber schon Fort-
schritte auf dem Weg zur notwendigen Konsolidierung gemacht. Erst der Aufwand
fir Bankenrettungen und Konjunkturprogramme war es, der zu einem drastischen
Anstieg der Haushaltsdefizite und Staatsschulden gefiihrt hat, und zwar unabhéngig
davon, ob zuvor die Maastrichi-Kriterien eingehalten worden waren oder nicht. Im
Gegensatz zu Deutschland und Frankreich waren sie beispielsweise von Irland und
Spanien beachitet worden, die nun in erhebliche Schwierigkeiten geraten sind. Thre

Finhaltung ist nicht falsch, aber auch kein Allheilmiitel.

Ob die Schuldenlast von Mitgliedstaaten, die nun in der einen oder anderen Form
zusitzlich zu den allgemeinen Programmen der EU (Strukturfonds, Kohdsionsfonds,
etc.) durch den finanziellen Beistand von EU (EFSM), ESZB, TWF und die Mitglied-
staaten (EFSF, ESM) erleichtert werden soll, allerdings so untragbar ist, wie das von
Analysten, Glaubigern und Schuldnern behauptet wird, darf mit einem Fragezeichen
versehen werden. Das gilt vor allem fiir die angeblich unterstlitzungsbedtirfiigen
Mitgliedstaaten der EU, die einen positiven Primérsaldo aufweisen oder deren ge-
samtes pro Kopf Nettovermégen grofer ist als das mancher Geberldnder, die nun

massiv zu Unterstiitzungsleistungen gedringt werden oder welche die EZB — recht-



lich und dkonomisch auBerordentlich fragwiirdig — subventioniert,

Es handelt sich also im Kern immer noch um eine Bankenkrise, beileibe nicht aller
Banken, aber um die Instabilitét wichtiger Banken und einiger anderer groBer Akteu-
re auf den Finanzmirkten, Die Staatsschuldenkrise ist zumindest auch Ausdruck und
Folge der Schwichen und Konstruktionsfehler von Banken und Bankensystemen.
Hinzu kommt ein weit reichendes Versagen der Aufsichtseinrichtungen, aber auch

der Wissenschaft.

B. DIE INNERE LOGIK DER WIRTSCHAFTS- UND WAHRUNGSUNION

Mit dem neuen Beistandsmechanismus und den verschirften Anforderungen an die
Haushaltswirtschaft der Euro-Mitgliedstaaten sollen Defizite und Schwéchen des
geltenden Rechtsrahmens fiir die Wirtschafts- und Wahrungsunion gemildert oder
beseitigt werden. Ob es solche verbesserungsbediirftige Defizite tatsachlich gibt, darf

bet genauer Pritfung bezweifelt werden.

Allerdings weist die Wirtschafts- und Wahrungsunion eine Asymmetrie auf. Die
Wihrungspolitik ist fast vollstindig in die ausschlieBliche Zustindigkeit der Union
{iberfiihrt worden, Art, 3 Abs, 1 lit. c AEUVG. Eine gleichefmaﬁen umfassende
Kompetenziibertragung im Bereich der Wirtschaftspolitik, einschliefSlich der Haus-
haltspolitik, ist nicht vorgenommen worden. Die Wirtschaftspolitik ist immerhin zu
einer Angelegenheit von gemeinsamem Interesse von Union und Mitgliedstaaten
erlclirt worden, Art. 121 Abs, 1 AEUV. Auch finden sich recht weit gehende Vorga-
ben fiir die Haushaltspolitik in Art. 126 AEUV in Verbindung mit dem Protokoll
(Nr. 12) tiber das Verfahren bei einem liberméfBigen Defizit, das nach Art, 51 EUV
Teil des Primirrechts der EU ist. Thre Schwiche sind jedoch die wenig effektiven
Prozeduren zu ihrer Durchsetzung und das Fehlen numerisch exakter Grenzwerte fiir
die noch zuldssigen Defizite. Entgegen einer verbreiteten 6ffentlichen Wahrnehmung
sind die Vorgaben in Art, 126 Abs. 2 AEUV und Art. 1 des Protokolls (,,Maastricht

Kriterien) lediglich ,,Referenzwerte® und keine harten Grenzwerte. Der Stabilitéts-



und Wachstumspakt ist erst spiter geschlossen worden und ist lediglich Sekundér-
recht der EU, das verh#ltnismiBig leicht gesindert werden kann, was auch geschehen

ist.

Trotz dieser Asymmetrie ist Vorsicht geboten, von einem Defizit an ,,politischer Uni-
on* zu sprechen, das nun dringend beseitigt werden miisse. Dem Ziel einer groeren
,,politischen® Integration kann uneingeschrénkt zugestimmt werden. Daréus aber eine
normative Aussage mit dem Inhalt abzuleiten, es miisse ein offenkundiges Defizit der
Maastricht-Konzeption, vor allem in der Haushaltspolitik, beseitigt werden, ist sehr
problematisch, Die bisher schon geltenden Kompetenzen der EU gehen teilweise
weit iber das hinaus, was selbst in echten Bundesstaaten der Zentralstaat seinen
- Gliedstaaten (,.states®, Linder, Kantone) fiir ihre Haushaltswirtschaft vorschreibt und
vorschreiben darf, Das geltende Primérrecht der EU enthilt striktere und genauere
Vorgaben fiir die Mitgliedstaaten als das Grundgesetz fiir die Bundesrepublik
‘Deutschland bis zum Jahre 2009 fiir die deutschen Bundeslénder. Erst im Rahmen
der sogenannten Féderalismusreform II sind durch den grundlegend neugefassten
Art. 109 Abs. 3 GG (erstmals) numerische Vorgaben des Bundes fiir die Kreditaui-
nahme der Linder eingefiihrt worden. Auch wenn das weithin unbekannt ist, hatte
der Bund keine rechtliche Handhabe, eine solide Haushaltpolitik seiner Gliedstaaten

Zu erzwingen.

| Obwohl der Bund gegeniiber der EU zur Einhaltung der Regeln (iber das gesamtstaat-
liche Defizit verantwortlich war, hatte er bis zur Verfassungsﬁﬁderung, deren Recht-
maBigkeit noch vom Bundesverfassungsgericht gepriift wird, keine Moglichkeit, da-
fiir zu sorgen, dass die Linder nicht mit ihrer Kreditaufnahme eine Uberschreitung
der Referenzwerte nach Art. 126 Abs. 2 AEUV bewirkten. Gleichwohl besteht kein
Zweifel, dass die Bundesrepublik Deutschland auch schon vor der Verfassungsinde-
rung eine ,,politische Union* war. Entsprechendes gilt immer noch und in weit stér-
kerem Ausmaﬁ fiir die Vereinigten Staaten von Amerika, Dennoch gab und gibt es in
Deutschiand und den USA eine einheitliche Wihrung, ohne dass die fehlenden haus-
haltspolitischen Kompeténzen der Zentralregierungen als eine Schwiche der betref-

fenden Wihrungsunionen (Federal Reserve System, Bank Deutscher Lander, Deut-



sche Bundesbank, Reichsbank von 1875) diagnostiziert wird.

Letztlich spielt es aber auch keine wesentliche Rolle, ob die EU tatséchlich ein Defl-
zit an ,,politischer Integration aufweist oder nicht, da es angesichts der Vielfalt {6-
deraler Systeme, keinen allgemeingﬁltigeﬁ Mafstab fiir die Feststellung eines solchen
Defizits gibt. Vor allem die stark vereinfachende Perspektive makro-6konomischer
Modelle verstellt hiiufig den Blick auf die Vielfalt foderaler Systeme, soweit ihre
Existenz tiberhaupt zur Kenntnis genommen wird. Meist wird nur schlicht von
»government™ gesprocheh; ein Begriff der dann regelméBig noch unzutreffend mit
~Regierung* tibersetzt wird. Die EU ist ein gegliedertes Gemeinwesen mif einer Rei-
he von Besonderheiten, die aber tatséichlich nicht so singulir sind, wie das zum Teil
erscheint. Die ,,states® der USA oder die Staaten des Deutschen Reiches von 1871
hatten in weiteﬁ Bereichen mehr Kompetenzen und Befugnisse als die Mitgliedstaa-
ten der EU. Es gibt nicht den Féderalismus an sich, der als Malfistab dienen kénnte.

Jedes foderale System ist anders.

Naméntlich die (")kono_men, die eine ,,politische Union“ Europas als Voraussetzung
fiir die Einﬁihmng einer gemeinsamen Wahrung gefordert hatten und immer noch
fordern, verkennen, dass auch in einer ,,politischen Union* oder in einem Bundes-
staat der Zentralstaat hiiufig nicht die Befugnis hat, auf die Finanz- und Haushaltspo-
litik der Gliedstaaten durchzugreifen; moglicherweise darf er sie noch nicht einmal
haben, weil sonst die bundesstaatliche Struktur, die in Deutschland durch Art. 79
Abs. 3 GG unantastbar geschiitzt ist, beseitigt wiirde.

Die Asymmeirie in der Dichte der Regelungen der Wirtschaftsunion und der Wah—
rungsunion war das Ergebnis eines politischen Kompromisses und ist bewusst so
angeordnet worden. Deutschland hatte sich mit seinen weiter gehenden Forderungen
in den Verhandlungen {iber die Vertrdge von Maastricht nicht durchsetzen konnen.
Bchte Eingriffe in die Haushaltsautonomie zur Wahrung der Haushaltsdisziplin wa-
ren nicht konsensfihig gewesen. Man hatte jedoch kiar erkannt, dass sich Mitglied-
staaten méglicherweise nicht an die -Vorgaben zur Haushaltsdisziplin halten wiirden.

Die Frage einer engeren ,,politischen Union® ist bei der Schaffung der Vertréige eben-



falls gesehen und eingehend diskutiert worden.

Es wurde auch bedacht, welche Konsequenzen sich aus dem Fehlen harter und auto-
matisch wirkender Sanktionen im Primérrecht oder der Befugnis der EU zum Erlass
solcher Regeln ergeben wirden. Es bestand Konsens, dass im Falle einer nicht trag-
fihigen Haushaltspolitik eines Mitgliedstaates, die Marktkréfte ungehindert wirken
sollten. Sie sollten anstelle der fehlenden zentralen haushaltspolitischen Vorgaben
eine unverantwortliche Haushaltspolitik den Sanktionen der Finanzmérkte unterwer-
fen. Aus diesem. Grunde durfte es auch keine Aussicht auf Unterstiitzung durch-die
EU oder die Mitgliedstaaten geben (,,no-bail-out”). Es bestand Einigkeit, dass nur so
die Marktkriifte ihre heilsame Wirkung entfalten kénnen., |

Dieses Regelungssystem war keinesfalls defizitéir, sondern in sich stimmig; voraus-
gesetzt allerdings, seine Regeln wiirden auch beachtet werden. In den Vereinigten
Staaten von Amerika funktioniert eine vergleichbare Haltung in Bezug auf die Haus-
haltspolitik der ,,States“ einwandfrei, da keine Aussicht auf allgemeine Unterstiit-
zungszahlungen des Bundes oder Sondererginzungszuweisungen des Bundes fiir
States® in extremer Haushaltsnotlage gibt, auch wenn es kein dahingehendes Verbot
in der Bundesverfassung gibt. Auch kauft das Federal Reserve System, anders als

jetzt das ESZB, keine Anleihen der ,states, um sie auf diese Weise zu stiitzten.

Die Regeln iiber die Wirtschafts- und Wahrungsunion sind also nicht defizitér, So
wilnschenswert eine engere politische Integration auf EU-Ebene ist, kann sie nicht als
unabdingbare Voraussetzung fiir die Funktionsféhigkeit einer gemeinsamen Wahrung
angesehen werden., Entsprechendes gilt fiir eine gemeinsame Haushaltspolitik (Fis-
kalpolitik). Voraﬁssetzung ist jedoch, dass die Folgen einer nicht tragfahigen Haus-
haltspoliﬁk eines Mitgliedstaates der den Furo eingefiihrt hat, ihn auch tatsichlich
treffen und nicht von der EU oder der Gemeinschaft der Euro-Linder oder gar dem

ESZB getragen werden.
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C. DIE UMSETZUNG UND ABSICHERUNG IM GELTENDEN RECHT

I. Die Grundprinzipien im Primérrecht der EU"

Aus dem Primérrecht der EU lassen sich folgende Grundprinzipien fitr die Européi-
sche Wirtsqhafts— und Wihrungsunion ableiten:

- strikte Trennung von Geld- und Wirtschaftspolitik

- Fiskal- und Haushaltspolitik als Teil der Wirtschaftspolitik

- begrenzte Aufgaben und Befugnisse des ESZB '

- umfassende Unabhingigkeitsgarantie fiir alle Teile des ESZB und, der Mit-

glieder ihrer Entscheidungsorgane

- keine Gestattung der Staatsfinanzierung durch das ESZB

- keine Unterstiitzung von Hoheitstrdgern im Gebiet des Euro

- keine Rettung insolventer oder von der Insolvenz bedrohter Banken durch die

Notenbanken.

IL. Strikte Trennung von Wirtschafts- und Wihrungspolitik

~ Die strikte Trennung von Geld- und Wirtschaftspolitik ergibt sich nicht nur aus der
inneren Logik der Wirtschafis- und Wahrungsunion, sondern folgt unmissverstind-
lich aus der Systematik von Titel VI im Dritten Teil des AEUV und einer Reihe von
- Einzelregelungen:
Titel VIII: Die Wirtschafts- und Wihrungspolitik

Kapitel 1; Die Wirtschaftspolitik

Kapitel 2: Die Wihrungspolitik

Kapitel 3 :lInstitutionelle Bestimmungen

]

Auch wird deutlich, dass das Primirrecht die Fiskal- und Haushaltspolitik als einen
Teil der Wirtschaftspolitik betrachtet. Die Bestimmungen zur Gewéhrleistung solider
Staatsfinanzen stehen in Kapitel 1 (Wirtschaftspolitik):

- Art. 123 AEUV: Verbot der Kreditgewiihrung an den tffentlichen Sektor

durch die Notenbanken
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- Art. 124 AEUV: Verbot des bevorrechtigten Zugangs von Einrichtungen des
ffentlichen Sektors zu Finanzinstituten

- Art. 125 AEUV: Keine wechselseitige Haftung, Verbot der Haftungstiber-
nahme

- Art. 126 AEUV: Haushaltsdisziplin, Vermeidung tibermifliger Defizite

1II. Rechtliche Fragwiirdigkeit cines finanziellen Beistand fiir Mitgliedstaaten

Nach der bisherigen Rechtslage ist fragwiirdig, ob die finanzielle Unterstiitzung von
Mitgliedstaaten der EU, die den Euro eingefiihrt haben, durch die EU oder andere

Mitgliedstaaten mit dem Recht der EU zu vereinbaren ist.

Art, 122 Abs. 2 AEUV erlaubt lediglich einen finanziellen Beistand durch die EU,
nicht aber durch die Mitgliedstaaten. Es ist zweifelhaft, ob die Voraussetzungen der
Vorschrift, auf die sich die Verordnung der EU zur Schaffung des EFSM stt'n:zt,1 er-
fiillt sind. Die Einfiihrung der Vorschrift war umstritten, da sie eine Durchbrechung
des Grundprinzips darstellt, dass jeder Mitgliedstaat die Folgen seiner Haushaltspoli-
tik selbst tragen muss. Das muss bei ihrer Auslegung einschrinkend berlicksichtigt

werden.

Eine Naturkatastrophe hat jedenfalls nicht zu dem erh6hten Finanzbedarf gefiihrt.
Fraglich ist auch, ob ein auBergewshnliches Ereignis vorliegt, das sich der Kontrolle
des betreffenden Mitgliedstaates entzieht, Die Finanzmarktkrise mag noch als ein
auBergewdhnliches Ereignis angesehen werden, das sich der Kontrolle der Mitglied-
staaten entzieht. Nur sind die (drohenden) Schwierigkeiten der Mitgliedstaaten, die
durch das EFSM unterstiitzt worden sind, zumindest auch Folge ihrer {iberméfiigen
Kreditaufnahme in den Jahren vor der Krise und der von ihnen herbeigefiihrten oder
zugelassenen Vegschlechterung ihrer Wettbewerbsfihigkeit. Allerdings wéren sie mit
einer bestimmten Wahrscheinlichkeit ohne Fintritt der Krise nicht auf eine Unterstiit-

zung von aufen angewiesen gewesen. Die Referenzwerte dieser Staaten im Sinne

Verordnung (EU) Nr. 407/2010 des Rates vom 11, Mai 2010 zur Einfilhrung eines Européischen
Finanzstabilisierangsmechanismus, AB1 2010/ 118/1.
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von Art, 126 Abs. 2 AEUV zeigten schon Zeichen der Besserung. Dennoch besteht
- bei Abwiigung aller Gesichtspunkte ein hohes rechtliches Risiko, finanziellen Bei-
stand in der gegenwirtigen Krise auf Art: 122 Abs. 2 AEUV zu stlitzen.

Beistandsleistungen der EU oder von Mitgliedstaaten der EU kénnten auch gegen
Art. 125 Abs. 1 ABUV verstoBen. Der Wortlaut der Vorschrift enthélt kein explizites
Verbot jeglicher Unterstiitzung, vor allem nicht aller freiwilligen Leistungen. Aus-
driicklich ausgeschlossen ist nur die Haftung der Union und der Mitgliedstaaten {iir
die Verbindlichkeiten der Union und ihrer Mitglieder. Verboten ist auch das ,,Eintre-
ten® fiir diese Verbindlichkeiten. Diese Formulierung kann nur als Verbot ciner
(rechtsgeschiftlichen) Ubernahme der Haftung verstanden werden. Auch diirfte die
(freiwillige) Ubernahme von Blirgschaften, Gewihrleistungen und Garantien darun-
ter fallen. Nicht sicher ist jedoch, ob auch (freiwillige) Zahlungen und Kreditzusagen

erfasst sind.

Fiir ein Verbot-fréiwﬂliger Unterstiitzungsleistungen durch das Primérrecht sprechen
aber vor allem: , |
- die schiere Existenz von Art. 122 Abs. 2 AEUV
- besondere Regelung fiir die Gewihrung von Hilfen an Mitgliedstaaten mit
Ausnahmeregelung in Art, 143 Abs. 1 AEUV
- die Entstehungsgeschichte.

Allerdings kénnte man Art, 122 Abs. 2 und Art. 143 Abs. 1 AEUV auch als blofie
Erméchtigung an die EU verstehen. Freiwillige Leistungen der Mitgliedstaaten wiir-
den dann nicht zum Regelungsbereich dGI: Vorschriften gehdren. Sie wiren als zulds-
sig unterstellt. Das bei der Entstehung der Regelung als wichtig angesechene Wirken
der Marktkrifte bei einer unverantwortlichen Haushaltspolitik, wiirde bei Leistungen

ohne Rechtsanspruch zwar geschwiicht, aber nicht véllig ausgeschlossen werden.

Die Regelung verliert jedoch einen grofien Teil der intendierten Wirkung, wenn die
Marktteilnehmer eine solche Deutung antizipieren und davon ansgehen, dass es zu

einer mehr oder weniger freiwilligen Unterstiitzung kommen wird. Aulerdem kann
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in einem biindischen System, das auf gegenseitige Kooperation angelegt ist, der poli-
tische Druck, sich ,,solidarisch zu verhalten so groB werden, dass ihm nicht stand
gehalten werden kann. Beide Effekte sind jetzt auf europiischer Ebene zu beobach-
ten. Sie sind aber auch dem Finanzausgleich der Bundesrepublik Deutschlands nicht

fremd.

Bei der Zulassung von freiwilligen finanziellen Leistungen wiirde die vereinbarte
Architektur der Withrungsunjon einen Gutteil ihrer inneren Logik und Wirkkraft ver-

lieren. Sie ist rechtlich angreifbar.

D. DIE MODIFIKATION VON GRUNDPRINZIPIEN DER WIRTSCHAFTS- UND
WAHRUNGSUNION DURCH DIE VERTRAGE

Die im Februar uﬁd Mirz dieses Jahres geschlossenen Vertriige bedeuten eine erheb-
liche Modifikation der Architektur der Wirtschafts- und Wahrungsunion, die ganz
wesentlich darauf aufbaut, dass die erforderliche Haushaltsdisziplin durch dés Wir-
ken marktméBiger Sanktionen erreicht werden wird. Auch wird durch den ,Fiskal-
pakt versucht, Regelungen zu treffen, fiir die bei Schaffung der Wirtschafts- und

Wihrungsunion der notwendige Konsens nicht erzielt werden konnte.

1. Die Befugnis zum Vertragschluss

Es kann davon ausgegangen Werdeh, dass die Befugnis der Mitgliedstaaten zum Ab-
schluss volkerrechtlicher Vertrige nicht durch die Mitgliedschaft in der Union sus-
pendiert oder beseitigt wird. Das gilt selbst dann, wenn die abgeschlossenen Vertriige
sich mit Gegenstinden be.fassen, die zu den Kompetenzen und Aufgaben der Union

gehdren, auch wenn insoweit durchaus Bedenken angemeldet werden konnen.

In jedem Fall miissen die vertraglich getroffenen Vereinbarungen aber zwingendes
Unionsrecht beachten. Diesem Bedenken hat Art. 2 Abs. 2 ,,Fiskalpakt” Rechnung
getragen, der eine Subsidiarititsklausel enthilt. Der Vertrag gilt nur insoweit, wie er

mit dem primaren Unionsrecht vereinbar ist. Dariiber hinaus sollen die Handlungsbe-
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fugnisse der Union unbertihrt bleiben.

II. Die Modifikation von Grundprinzipien durch separates Vertragsrecht

Bedenken konnen sich vor allem daraus ergeben, dass wesentliche Bausteine der
Wirtschafts- und Wihrungsunion gedndert werden, ohne das Primérrecht in dem da-

fiir vorgesehenen Verfahren entsprechend anzupassen.

Die Modifikationen verfolgen das Ziel, einen wichtigen Politikbéreich der EU zu
stiitzen und zu stabilisieren. Die Einrichtung des Unterstiitzungsmechanismus ESM
wiirde aber die innere Logik der Wahrungsunion zerstren, wenn sie isoliert erfolgte.
* Es gibe keinen funktionsfihigen Mechanismus mehr, die Haushaltsdisziplin Euro-
staaten zu sichern, wenn sie eine Politik der iberm#Bigen Defizite verfolgen sollten,
die von starken nationalen Kriften gefordert wird. Eine Steuerung der nationalen
Haushaltspolitik ist in einer Wahrungsunion mit finanziellen Beistandsleistungen
unverzichtbar. Der ,,Fiskalpakt” sieht derartige Steuerungsmechanismen vor. Sie sol-
len durch die Vertragsparteien unter Zuhilfenahme von Organen der EU erfolgen. Als
Mindestvoraussetzung fiir die Errichtung des Stabilitéitsmechanismus ESM sind die

Instrumente des ,,Fiskalpakts™ unverzichtbar.

Ein Kernbestandteil filr ihre Funktionsfiihigkeit ist die Anordnung hatbautomatischer
Sanktionen in Art. 7 ,JFiskalpakt“. Bei realistischer Einschitzung der politischen Pro-
zesse und nach den vergangenen Erfahrungen mit dem alten Stabilitéits- und Wachs-
tumspakt diirfen Sanktionen nicht in das Ermessen der Entscheidungstriger gestellt
werden. Fraglich ist allerdings, ob die vorgesehenen Sanktionen tatsichlich greifen
werden. Wenn Art. 8 Abs, 1 Satz 2, Fiskalpakt“ so verstanden wird, dass der Euro-

" piische Gerichtshof titig werden muss, wenn Verletzungen der Haushaltsdisziplin

vorliegen, mag das der Fall sein.

IT1. Befreiung vom Verbot finanzieller Unterstiitzung durch Art. 136 Abs. 3
AEUV '

Auch wenn eine Modifikation der Architektur durch separates Vertragsrecht unter
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den genannten engen Voraussetzungen fiir zul#issig angesehen wird, bleibt doch die
Frage, ob der ESM mit dem speziellen Verbot finanzieller Beistandsleistungen zu

vereinbaren ist.

Wegen dieser Bedenken hat der Rat entschieden, einen neuen Absatz 3 in Art, 136
AEUV aufzunehmen.” Die neue Vorschrift sicht vor, dass die Mitgliedstaaten, deren
Wihrung der Euro ist, einen Stabilititsmechanismus einrichten ditrfen, wenn dies
unabdingbar ist, um die Stabilitdt des Euro- Weihrungsgebiets insgesamt zu wahren.
Die Gew#hrung von Finanzhilfen ist allerdings an strenge Auflagen zu kniipfen
(,.strikte Konditionalitit*). Wichtig ist, dass es sich um eine Erméchtigung der Mit-
gliedstaaten, nicht aber der EU handelt.

1. Zuldassigkeit der Anderung im vereinfachten Verfahren

Die Vorschrift wird im vereinfachten Anderungsverfahren nach Art. 48 Abs. 6 EUV
erlassen. Anderungen in diesem Verfahren diirfen nicht zu einer Ausdehnung der
Zustindigkeiten der Union fiihren. Auch ist die Zustimmung aller Mitgliedstaaten

erforderlich.

Die neue Regelung verstéBt nicht gegen Art, 125 Abs. 1 AEUV, da diese Vorschrift
durch neues Primérrecht abgeindert werden darf, Das ist die Funktion von Art, 48
EUV. Eine Klausel, die Art. 79 Abs. 3 GG vergleichbar wire, gibt es im EU-Recht
nicht.” Auch werden die Zustﬁndigkeiten der Union auf den ersten Blick durch die

neue Vorschrift nicht berithrt, da sie nur den Mitgliedstaaten eine Erlaubnis erteilt,

Art. 136 Abs. 3 AEUV stellt auch keinen unzuléssigen Schritt in Richtung auf eine
Fiskalunion® dar. Der Begriff , Fiskalunion® ist ein politischer Kampfbegriff, aber

keine juristische Kategorie. Er ist sowohl dem Furoparecht als auch dem deutschen

Beschluss des Européischen Rates vom 25. Mérz 2011 zur Anderung des Artikels 136 des Vertrags
{iber die Arbeitsweise der Européischen Union hinsichtlich eines Stabilisierungsmechanismus flir
die Mitgliedstaaten, deren Wihrung der Euro ist (2011/199/EU), Abl 2011/L. 91/1,

Im Ergebnis wohl anders, aber mit nicht nachvollziehbarer Begriindung Sester, Die Rolle der EZB
in der enropéischen Staatsschuldenkrise, EWS 2012, 30 (86).



16

Verfassungsrecht fremd und sollte wegen seiner Unbestimmtheit vermieden werden.
Wenn damit ein sekundérer horizontaler oder vertikaler Lénderfinanzausgleich ge-

meint sein sollte, miisste das schon gesagt werden.

Vorsorglich sei darauf hingewiesen, dass schon jetzt auch im Finanzrecht der EU
verschiedene finanzielle Ausgleichsmechanismen zu finden sind, die teilweise dem
Finanzausgleichsrecht von Bundesstaaten entsprechen. Ob durch den ESM eine ande-
re rechtlich relevante Qualitit erreicht wiirde, ist aber fraglich. Vorsicht ist allerdings
angesichts der andauernden vor dem Bundesverfassungsgericht ausgetragenen Strei-
tigkeiten {iber den bundesstaatlichen Finanzausgleich in Deutschland und seiner sehr
ungute Anreizstruktur angebracht, Ausgleichsmechanismen im Sinne von Art. 107
Abs. 2 GG einzufiihren. Sie sind eine (fragwiirdige) Besonderheit der deutschen Fi-
nanzverfassung, die anderen btindischen Systemen fremd ist. Allerdings wire ihre
Binfithrung in das Prim#rrecht europarechtlich nicht unzuiéissig. Sie kénnten jedoch
mit deutschem Verfassungsrecht unvereinbar sein, Das l4sst sich aber in Bezug auf
die neueste Rechtspréchung des Bundesverfassungsgerichts nicht pauschal beurtei-

len, vor allem nicht anhand einer konturlosen Grofiformel, wie ,,Fiskalunion®.

2. Regelungsgehalt von Art. 136 Abs. 3 AEUV

Die Vorschrift wire als blofle Kiarstellung zu interpretierenf wenn man davon aus-
geht, dass es den Mitgliedstaaten nicht verboten ist, freiwﬂlige Unterstiitzungen zu
leisten. Es handelt sich aber um eine konstitutive Regelung, wenn dem Primérrecht
ein derartiges Verbot zu entnehmen ist. Dafiir gibt es — wie gezeigt — gute Griinde.
Vor allem beweisen aber auch die engen tatbestandlichen Abgrenzungen in Satz 1
und die Anordnung in Satz 2, dass die Gewi#hrung der Finanzhilfen unter strengen
Auflagen zu erfolgen hat, dass es sich um eine konstitutive Ausnahme von dem

grundsitzlichen Verbot, finanziellen Beistands handel.

Wenn die Mitgliedstaaten frei wiren, Beistand zu leisten, bedtirfte es nicht der Aus-

In diesem Sinne aber wohl die dem Gesetzentwurf beigefligte Denkschrift, BT-Drucksache
17/9045, 8. 29: ,, (...) Rechtssicherheit zu schaffen (...).% ,(...) wird klargestelit (...)".
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richtung an der Stabilitéit des Wﬁhrungsgebiets winsgesamt™ und des Gebots strikter
Konditionalitét in der Vorschrift. Es stiinde der Bundesrepublik Deutschland frei,
entsprechende Kautelen in die Rechisakte einzufiigen, durch die Beistand geleistet
wird, Sinn macht die gesamte Vorschrift nur, wenn sie so verstanden wird, dass eine
eng begrenzte Ausnahme von dem grundsitzlichen Verbot der Beistandleistung und
nur bei gleichzeitiger strenger Konditionalitéit der Leistungen eingefiihrt wird. Auch
wire es kaum verstindlich, ein aufwendiges Vertragsénderungsverfahren einzuleiten,

wenn damit nur eine Klarstellung bewirkt werden soll.

Der geplante (permanente) Europdische Stabilitdtsmechanismus (ESM) kann also nur
rechtm#fBig sein, wenn Art. 136 Abs. 3 AEUV tatstichlich in Kraft tritt und seine eng

gefassten Anforderungen erfiillt sind.

IV. Vereinbarkeit mit Art. 126 Abs. 10 AEUV

Die in Art. 8 ,,Fiskalpakt* vorgesehene Mitwirkung des EuGH bei der Durchsetzung
der materiellen Vorgaben des ,.Fiskalpakts“ konnte mit Art. 126 Abs. 10 AEUV un-
vereinbar. Allerdings ist dort ausdriicklich nur das Recht der Klageerhebung nach
Art. 258 und 259 ABEUV ausgeschlossen. Auerdem bezieht es sich diese Regelung
nur auf die Vorgaben der Absétze 1 bis 9 von Art. 126 AEUV,

Die im ,,Fiskalvertrag” vorgesehenen Entscheidungen erfolgen dagegen in einem
anderen Verfahren und haben nicht die Pflichten aus Art. 126 Abs. 1 bis 9 AEUV
zum Gegenstand, sondern besondere vertragliche Pflichten, auch wenn damit letzt-

lich dieselben Ziele verfolgt werden.
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E. MITWIRKUNGSRECHTE DES DEUTSCHEN BUNDESTAGES

I I"Jberpriifung durch das Bundesverfassungsgericht

Das Bundesverfassungsgericht hat sich vorbehalten, im Einzelfall zu priifen, ob sich
die Rechtsakte der europsischen Organe oder Einrichtungen in den ,,Grenzen der
ihnen ... eingeriumten Hoheitsrechte™ halten.” Solche ,,Grenziiberschreitungen® sind
nicht mehr von der Erméchtigung gedeckt, die der Bundestag durch seine Zustim-
mung zu den Vertréigen erteilt hat. Eine derartige Uberschreitung der ,,begrenzten
Finzelermichtigungen®, die das Buroparecht kennzeichnet, wird deshalb auch als
,,ausbrechender Rechtsakt* bezeichnet. Dariiber hinaus priift das Bundesverfassungs-
gericht nach, ob bei der Ubertragung von Kompetenzen auf die EU der ,,unantastbare
Kernbereich der Verfassungsidentitit des Grundgesetzes* gewahrt ist.” Die zuletzt
genannte Kontrolle stellt aber insoweit keine Besonderheit dar als die Einhaltung der
durch Art. 79 Abs, 3 GG gezogenen Grenzen in jedem Fall vom Bundesverfassungs-
gericht kontrolliert wird. Im Grunde handelt es sich nur um eine inhaltliche Anrei-

cherung und Konkretisierung der Vorschrift, namentlich des Demokratieprinzips.

Sowohl die ,,Ultra-vires- als auch die Identitéitskontrolle® sollen sicherstellen, dass
die deutschen Verfassungsorgane ihre ,,Integrationsverantwortung® dauerhaft wahr- -
nehmen, Im Rahmen dieser Verantwortung haben sie dafiir zu sorgen, dass die ,,au-
tonom ha.ndelnd¢ Unionsgewalt® demokratischen Grundsétzen e:n’tsprioht.7 Im Kern
geht es dem Bundesverfassungsgericht also um eine Wahrung hinreichender demo-
kratischer Legitimation des Unionshandelns. Dazu will es sicherstellen, dass die
Rechte des Bundestages in wesentlichen Bereichen nicht vollig ausgehthlt werden,

auch nicht mit seiner Zustimmung,

Fiir eine Verletzung dieser Anforderungen geniigt aber nicht jede Kompetenziiber-

schreitung. Schon in seiner Entscheidung zum Lissabon-Vertrag hatte das Geticht

BVerfGE 89, 155 (188); 123, 267 (353 £
BVerfGE 123, 267 (268, 354).

BVerfGE 123, 267 (356).
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verlangt, dass es sich um ,,ersichtliche® Grenziiberschreitungen handeln miisse. We-
nig spiter hat es dieses Erfordernis in seine ,,Honeywell-Entscheidung® konkretisiert
und verschiirft: Das , kompetenzwidrige Handeln der Unionsgewalt* miisse ,,0ffen-
sichtlich® sein und ,,der angegriffene Akt im Kompetenzgeftige zu einer strukturell

bedeutsamen Vérschiebung zulasten der Mitgliedstaaten fithren.”

Dem Bundestag miissen in jedem Fall ,,eigene Aufgaben und Befugnisse von sub-

stantiellem politischen. Gewicht* verbleiben.

I1. Wahrung der Rechte des Bundestags

Art. 2 Abs. 1 des Gesetzes zum ESM-Vertrag macht die Erhéhung des genehmigten
Stammkapitals des ESM von ciner bundesgesetzlichen Erméchtigung abhéingig, da
sie zu Ausgaben des Bundes fiihren kann. Absatz 2 derselben Bestimmung verlangt
zudem, dass der deutsche Gouverneur im Gouverneursrat des ESM einer Anderung
der Finanzhilfeinstrumente nach Art. 19 des Vertrags nur zustimmen darf éder sich
der Stimme enthalten darf, wenn zuvor eine Frméichtigung durch Bundesgesetz erteilt
worden ist. Entsprechendes soll fiir den deutschen Direktor im Direktorium des ESM

gelten, wenn die Enischeidung dem Direktorium tibertragen worden ist.

Es fehlt allerdings eine Anbindung an den Bundestag fiir Entscheidungen tiber die
Gewihrung von IHilfen im Einzelfall. Diese sieht erst der Anderungsantrag der Frak-
tionen von CDU/CSU und FDP im neu einzufiigenden § 4 vor." Dem ist zuzustim-

men.

Die Erforderlidhkeit eines Dircktoriums neben einem Gouverneursrat ist nicht recht
ersichtlich, da alle ISM-Mitgliedstaaten in beide Gremien vertreten sind. Allerdings

diirfen zu Mitgliedern des Direktoriums nur Personen mit ,.groem Sachverstand™

BVerfGE 126, 286 (Leitsatz, 304).
BVerfGE 123, 267 (356).
’ Ausschussdrucksache des Haushaltsausschusses 17/4410.
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bestellt werden, so dass es sich bei dem Direktorium um das eigentliche Arbeitsgre-
mium handeln wird, Seine Mitglieder knnen auch jederzeit abberufen werden. Eine
ausdriickliches Recht zur Erteilung von Einzelweisungen, ist indes nicht vorgesehen.

Das ist nicht unbedenklich.

F. EINZELANMERKUNGEN

I. Einhaltung der Voraussetzungen von Art. 136 Abs. 3 AEUV

Die Beistandsleistung durch den ESM verst6ht nur dann nicht gegen das Primérrecht
der EU, wenn sie unter ,,strengen Auflagen® gewihrt wird. Thre Einhaltung ist auch

im weiteren Vetlauf zu tiberpriifen und durchzusetzen.

Das ist aber schwer méglich bei einer Unterstlitzung durch Ankaﬁf von Anleihen
eines BESM-Mitglieds auf dem Primér- odér Sekunddrmarkt (Art. 17, 18 ,,Fiskal-
pakt®). Die Regelung mach zwar Sinn, wenn damit das ESZB von weiteren rechtlich
{iberaus fragwiirdigen Ankaufsaktionen abgehalten werden kann, Es entstcht aber ein
Konflikt mit den Anforderungen von Art. 136 Abs. 3 Satz 2 AEUV.

I1. Mitwirkung von Organen der EU

Bedenken kénnten an der geplanten Mitwirkung von Organen der EU im Rahmen
des geplanten ESM bestehen. Insoweit wére ein VerstoB gegen das Primérrecht
denkbar, da Vértragsrecht auBerhalb der EU-Vertrige das Primérrecht zu beachten
hat. Wenn die fiir eine Anderung des Primérrechts nach Art. 48 EUV erforderlich
Zustimmung aller Mitgliedstaaten nicht zu erzielen ist, darf dieses Erfordernis durch
Abschluss separater Teilvertrige der dnderungswilligen Mitgliedstaaten unterlaufen

werden.

Das Primirrecht verbietet aber nicht unbedingt die Ubertragung von neuen Aufgaben
auf Organe und Einrichtungen der EU, wenn dadurch ihre Funktionsfihigkeit nicht

beeintrichtigt wird. Vor allem werden der Kommission keine echten Entscheidungs-
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befugnisse eingersiumt. Thre Tatigkeit beschrénkt sich nach Art. 7, Fiskalpakt® im
Wesentlichen nur auf das Sammeln von Tatsachen und ihre Bewertung. Bei der Aus-
handlung der Konditionen flir die Gewéhrung von Hilfen im Rahmen des ESM han-
delt sie im Auftrag des Gouverneursrates, Art, 13 Abs. 3 Satz 1 ESM-Vertrag.

Im Hinblick auf die T‘E‘Ltileit des Gerichtshofs im Rahmen von Art. 8 ,,Fiskalpakt*
ist Art, 273 AEUV zu berlicksichtigen. Daraus folgt eine Zustindigkeit des Gerichts
flir alle Streitigkeiten zwischen den Mitgliedstaaten, die mit dem Gegenstand des
EUV und des AEUV _im Zusammenhang® stehen, wenn sie aufgrund eines Schieds-
vertrags anhingig gemacht werden. Dieser Zusammenhang der Vorgaben des ,Fis-
kalpaktes“ mit den Anforderungen aus Art. 126 AEUV und dem zugeh&rigen Proto-

koll (Nt. 12) kann im Rahmen einer nicht zu engen Auslegung noch bejaht werden,

Die Voraussetzungen von Art. 273 AEUV sind wohl schon erfiillt.

IIL. Fehlen einer Andrdnung der Kontrolle durch Rechnungshife

Die Priifung des Abschlusses des ESM durch externe Abschlusspriifer geniigt nicht
den verfassungsrechtlichen Anforderungen. Aus verfassungsrechtlichen Griinden,
nicht zuletzt zur Wahrung des Budgetrechts des Parlaments ist eine Priifung der Ord-
nungsmiBigkeit und Wirtschaftlichkeit der Titigkeit des ESM durch Rechnungshéfe

zwingend erforderlich.
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Stellungnahme zur Anhérung des HaushaltsauSschusses
des Deutschen Bundestages am 7.5.2012 zum Fiskalvertrag u.a.

Rechtliche Probleme mit dem Fiskalpakt

1. Frankreich und das Quorum

Der Fiskalpakt braucht nur die Zustimmung von ,zwdlf Veriragsparteien, deren
Wahrung der Euro ist*, Der mogliche (geschrieben vor der Stichwahi) neue
franzosische Prasident Hollande hat angeklndigt, er wolle den Vertrag
nachverhandeln, weil er wirtschaftspolitisch einseitig und deshalb unsinnig sei. Dem ist
zuzustimmen. Ein Vertragschiuss von 12 Euroldndern ohne Frankreich ist erst recht
widersinnig. Der Bundestag sollte deshalb dem Vertrag nicht vor Neuverhandiungen

unter franzdsischer Federflihrung zustimmen.

Dariiber hinaus sollte klar sein: Der Fiskalpakt 16st nicht das ékonomische Problem der
EU und der Eurolénder, das durch die Festlegung auf liberalisierte und deshalb
dominierende Finanzmérkte und eine einseitige Wettbewerbsorientierung bei fehlender
Wirtschaftsregierung und fehlenden Ausgleichsmechanismen bei
Leistungsbilanzungleichgewichten geschaffen wird. Der Ausweg ,mehr Wachstum®, der
nun zumindest verbal beschworen wird, bleibt ebenfails kurzsichtig, weil die
dkologische Dimension unbeachtet bleibt. Statt der Orientierung der Politik auf die
wettbewerbsfahigste Region braucht es eine Umorientierung auf eine ékologische und
* soziale Kooperation und eine RUlckbesinnung auf ein solidarisches Europa. Die
geltenden Vertrdge geben das nicht her. Angesichts der offensichtlichen Probleme der
EU bedarf es statt kurzsichtiger und falscher ReparaturmaBnahmen einer Revision der

hitp://www.jura.uni-bielefeld de/Lehrstuehle/Fisahn/index.html



konstitutionellen Grundlageh, die nicht mittels der Konventmethode, sondern durch die
Wahl zu einer verfassungsgebenden Versammlung stattfinden sollte.

2. Erforderliche Mehrheit

Es handelt sich nicht um eine Anderung des EU-Vertrages. Das spricht prima facie fiir
eine Verabschiedung des Vertrages nach Art. 58 GG. Er gélte als einfacher
viikerrechtlicher Vertrag. Dagegen spricht aber, dass der Vertrag ,eine der Anderung
der vertraglichen Grundlagen der Européischen Union vergleichbare Regelung

darstellt,"1 und auBerdem die Institutionen der EU, Kommission und EuGH, verpflichtet
und berechtigt werden. Weil der Vertrag auBerdem dazu fihrt, dass das GG seinem
Inhalte nach ge&ndert werden muss, ist — wie die Bundesregierung vorgeschlagen hat
- eine 2/3 Mehrheit nach Art.231 und 791l erforderlich, um den Vertrag zu
verabschieden.

3. Grundgesetzénderung erfordetlich
Die Schuldenbremse im GG entspricht nicht den Anforderungen des Fiskalpaktes. Der
Pakt verpflichtet also zur Anderung des GG:

v Das GG kennt keine gesamtstaatliche Verschuldungsgrenze. Grenzen sind in Art.
109 und 115 flr den Bund und die Lander normiert. Nicht einbezogen sind aber die
Kommunen, die aus européischer Perspektive in die  staatliche
Gesamtverschuldung einbezogen werden, sowie die Sozialversicherungstrager.

v Das GG kennt keinen automatischen Koireklurmechanismus.

v' Das GG normiert Ubefgangsfristen. Die deutsche Schuldenbremse muss vom
Bund ab dem Haushaltsjahr 2016, von den Landern ab 2020 eingehalten werden.
Der Fiskalvertrag verpflichiet die Unterzeichnerstaaten,' die Schuldenbremse ein
Jahr nach Unterzeichnung in nationales Recht umzusetzen. Wann die
Verschuldungsgrenzen eingehalten werden missen, soll jedoch von der
Kommission landerspezifisch bestimmt werden. Auch hier kdénnen sich
Abweichungen ergeben. - | '

v Die Ausnahmevorschriften unterscheiden sich und kdnnen aussinanderfallen. ,Die
Berechnung des strukturellen Defizits nach den Vorgaben des Fiskalpaktes erfolgt
in der Abgrenzung zur Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung, ... Die deutsche



Schuldenbremse folgt der Abgrenzung der Finanzstatistik (kassenméaBige

Orientit‘arung).“2

Bei einer Gesamtverschuldung lber 60 % (BRD gegenwértig ca. 80%) muss der
Mitgliedstaat das Defizit um jéihriich Laurchschnittlich ein Zwanzigstel® verringem. Die
Gesamtverschuldung kann bei entsprechend hohem Wachstum durch eine
Begrenzung der Neuverschuldung auf 0,35 % des BIP abgebaut werden, muss sie
"aber nicht. Dies muss nach dem Fiskalvertrag nicht zwingend verfassungsrechtlich
normiert werden, aber das Hoffen auf die faktische ~ aber'zuféllige - Einhaltung der
Norm durfte zu ihrer Umsetzung nicht ausreichen. Um eine einheitliche, gleichwertige
Regelung zu haben, scheint deshalb eine verfassungsrechtliche Ergénzung
erforderlich. - |

4. Ewigkeitsgarantie fir Schuldenbremse

Vélkerrechtliche Vertrége, die - wie der Fiskalverirag - keine Kindigungsklausel
enthalten, sind nach der Wiener Vertragsrechiskonvention nur unter sehr
eingeschrinkten Bedingungen kiindbar, die beim Fiskalvertrag nicht greifen dlrften.
Grundsétzlich gelten sie ansonsten unbeschrankt. Das heiflt der Verfassungsgeber
begibt sich {ber die volkerrechtliche Verpflichtung der Maglichkeit - der
Verfassungsanderung, wenn sich die Schuldenbremse als hinderlich oder untauglich
bewahrheiten sollte. Die Volkssouveranitat und das Demokratieprinzip, die in der
Selbstgesetzgebung der Verfassung eine hohe Auspragung erhalten haben, werden
damit verletzt.

5. EuGH Kontrolle und Verfassungsidentitat ,

Die Kontrolle Uber die korrekte rechiliche Umsetzung der Schuldenbremse des
Vertrages soll beim EuGH liegen. Das heiBt, der EuGH prift erstmalig die
Rechtskonformitdt  von . deutschen  Verfassungsbestimmungen anhand' der
Bestimmungen eines vilkerrechtlichen Vertrages. Das ist mit dem Prinzip der
begrenzten Einzelerméchtigung und zu wahrenden Verfassungsidentitdt nicht
vereinbar. Ein  Nicht-Verfassungsorgan  entscheidet Uber den Inhalt des
Grundgesetzes. '

Drucksache 17/9046 Begrindung zu Art.1.

Wissenschaftlicher Dienst des Deulschen Bundestages: Verschiedene Fragen zum Fiskalverirag,
Gutachten im Auftrag von A, Ulrich, 15.03.2012.



6. Budgethoheit und Haushaltsgenehmigung

Staaten im Defizitverfahren, also solche, die die Maastricht Kriterien von 3 % Neu- oder
60 % Gesamtverschuldung hicht einhalten, miissen der Kommission und dem Rat ihre
Haushalts- und Finanzprogramme zu Genehmigung vorlegen (Art.5 Fiskalvertrag). Das
widerspricht der autonomen Haushaltsplanung des Parlaments. Die Budgethoheit des
Parlaments wird als wesentliches Element der Demokratie sehr hoch eingestuft. Die
Genehmigungspflicht ist mit dem GG unvereinbar,

7. Korrekturmechanismus als Erméchtigungsnorm

Die Kommission wird erméchtigt, Grundsatze fir den automatischen
Korrekturmechanismus und die unabhéngige Uberwachungsinstanz zu erlassen. Auf
dieser Grundiage soll der automatische Korrekturmechanismus in den nationalen
Verfassungen normiert werden. Die Grundsétze der Kommission bedirfen keiner
parlamentarischen Zustimmung auf europdischer Ebene. Die nationalen Parlamente
haben sich durch den Vértrag gebunden. Das ist eine Erméchtigungsnorm fir die
Kommission, die mit dem strikten Gesetzesvorbehalt des GG (u.a. Art. 80) als
Auspragung des Demokratieprinzips nicht vereinbar ist.

8. Halbautomatisches Defizitverfahren

Die Umkehrung des Erfordernisses einer-qualifizierten Mehrheit im Defizitverfahren
widerspricht den Bestimmungen des Art. 126 AEUV. Im glnstigsten Fall schafft man
eine doppelte Abstimmung mit einerﬁ privilegierten Club der Euro-Lander.

9. Organleihe auf zweifelhafter Grundlage

Die Beauftragung des EuGH durch den Fiskalvertrag interpretiert Art. 273 AEUV sehr
weit. Es ist hdchst zwéifelhaft, ob die Uberwachung der Umsetzung des
Fiskalvertrages als Schiedsverfahren i.5.d. Vorschrift gelten kann. Die Zusténdigkeiten
der Kommission kénnen allenfalls als Organleihe gelten. Eine rechtliche Grundlage
daflir ist aber nicht ersichtlich und das Leihverfahren ist nicht einmal konsensual
beschlossen worden. Das ist zunéchst europarechilich problematisch, dann aber auch
verfassungsrechtlich, weil der EUGH im Zweifel Sanktionen verh&ngen kann. Das
geschieht dann auf der Grundlage einer europarechtlich zweifelhaften Zustandigkeit.



10. Untaugliches Mittel |
Weil der Fiskalpakt véllig ungeeignet ist, die sich aus der Finanzkrise ergebenden

Probleme der Euro-Zone zu ldsen,

v

v

weil er im Gegenteil — das pfeifen inzwischen die Spatzen von den Dé&chern - die
dkonomischen Probleme mittelfristig verscharfen dirfte, wie die Beispiele
Griechenland, Spanien usw. drastisch beweisen, wo die Gesamtverschuldung
gerade wegen der Kirzungsprogramme gestiegen ist,

weil es wvbllig schleierhaft ~bleibt, wie die Euro-Staaten, die neuen

Verschuldungsgrenzen einhalten konnen, wenn sie seit 2000 die Maastricht

Kriterien (mit wenigen Ausnahinen — wozu die BRD nicht gehdrt) immer wieder

verletzt haben,

weil die Einhaltung der Verschuldungsgrenzen von Maastricht Landern wie Irland
und Spanien in der Finanzkrise nichts genitzt hat, wahrend ,Defizitslinder® wie
Deutschland gegenwartig gut dastehen,

weil der Fiskalpakt die Euro-Zone in eine erneute Rezession steuert,

erscheinen die Eingriff in die demokratischen Entscheidungsrechte des BT bei

gleichzeitiger Umgehung des EP als offenkundig unverhaltnismasig.
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13 Thesen zu Fiskalvertrag und ESM

Stellungnahme zur &ffentlichen Anhdrung im Haushaltsausschuss des Deutschen Bundes-
tages am 7. Mai 2012 zu den Gesetzentwlirfen zum Fiskalvertrag und zum ESM-Vertrag

1, Zu Rechtsgrundlagen (Art, 23 oder 59 GG) und Mehrheiten (einfach, zwei Drittel) fir die
Zustimmung zu FV und ESMV besteht kein Konsens. Da aber der Bundesrat jedenfalls betei-
ligt und eine Zweidritteimehrheit angestrebt wird, bedarf diese Streitfrage keiner Klarung,
weil auch die anspruchsvollsten Vorgaben - Art, 23 Abs. 1 Satz 3 GG - erfullt sind. Aus
Rechtsgriinden wére indessen eine Zweidrittelmehrheit mangels Hoheitsrechtstibertragung
bzw. Verfassungsrelevanz fiir die Zustimmung zur Anderung des AEUV (Art. 136 Abs. 3
AEUV, s. dazu § 2 IntVG) und flir die Zustimmung zu FV und ESMV nicht erforderlich. Die
Frage nach der Rechtsgrundlage der parfamentarischen Zustimmung zur Ratifikation ist von
der Frage der parlamentarischen Begleitung und Kontrolle in Angelegenheiten der Eu-
ropiischen Union (Art. 23 Abs. 2 ff. GG, dazu unten These 13) zu unterscheiden.

2. Die Frage einer Volksabstimmung wegen Art. 146 GG stellt sich vorliegend nicht. Die
These von der Erforderlichkeit einer Volksabstimmung bei der n&chsten qualifizierten Hoheits-
rechtsibertragung im Kontext der europaischen Integration findet weder eine Stltze im Wort-
laut des Grundgesetzes noch im Wortlaut des Lissabon-Urteils (dort nur Zuléssigkeitsaspekt,
BVerfGE 123, 267 [332, Rn. 179 £.]). Ohnehin ist eine qualifizierte Hoheitsrechtsiibertra-
gung nicht ersichtlich. ‘

3. Unbenommen bleibt dem verfassungséndernden Gesetzgeber die Méglichkeit, durch Ande-
rung des Grundgesetzes nach den dafiir vorgesehen Verfahren Volksentscheidungen im
EU-Kontext in die Verfassung aufzunehmen.

4. Durch die Ratifikation des FV entsteht keine Rechtsbindung auf Ewigkeit. Die innerstaatli-
che ,Schuldenbremse” kann durch Anderung des Grundgesetzes jederzeit aufgehoben wer-
den. Volkerrechtliche Verpflichtungen verharren — jedenfalls nach der Rechtsprechung des
BVeriG — lediglich auf der dem Verfassungsrecht nachgeordneten Rangstufe des einfachen
Gesetzesrechts und beriihren entgegenstehendes Verfassungsrecht nach dieser Sicht nicht.
Dies gilt auch flr das Zustimmungsgesetz zum FV. Das Auseinanderhalten von vilkerrechtli-
chem Mussen und verfassungsrechtlichem Kénnen galt bisher gerade als Beleg flr die Sou-
verénitat der Bundesrepublik: _

.Das Grundgesetz erstrebt die Einfiigung Deutschiands in die Rechisgemeinschaft friedlicher und freiheitlicher
Staaten, verzichiet aber nicht auf die in dem letzten Wort der deutschen Verfassung fiegende Souverdnitét. In-

sofern widerspricht es nicht dem Ziel der Valkerrechtsfreundlichkedt, wenn der Geselfzgeber ausnahmsweise
Véikervertragsrecht nicht beachtet, [..], BVerfGE 111, 307 (319, Rn. 35) - Gérgill.

5. Der FV istim Gbrigen nach den allgemeinen vélkerrechtlichen Grundsitzen zum Svegfall
der Geschaftsgrundlage” (clausula rebus sic stantibus, Art. 62 Wiener Vertragsrechtskonven-
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tion) unter diesen Voraussetzungen kiindbar. Jedenfalis bei Austritt aus der EU nach Art. 50

EUV kann auch die Bindung an den FV beendet werden. Bei einer ergénzenden Verhandlung
zum FV kénnte die Bundesrepublik diese Sicht klarstellen {oder: Abgabe eines entsprechen-

den Vorbehalts oder einer Erkidrung bei Ratifikation des FV). Dass nicht jeder Euro-Staat oh-
ne weiteres einseitig aus den Bindungen durch Vertragsktndigung flichten kann, ist politisch
gewollt.

Die im Demokratieprinzip wurzelnde aktuelle Substanz der Haushaltsverantwortung des
Bundestages wird durch den FV nicht beriihrt. Sie ist bereits durch Einflihrung der ,Schul-
denbremse® im Grundgesetz unwiederbringlich fiir den Bundestag als Haushaltsgesetzgeber
neu definiert worden, da eine Anderung an der nationalen ,,Schuldenbremse® auch ohne
jeden Europabezug nicht mehr durch den Haushaltsgesetzgeber (Bundestag) alleine er-
folgen kann, sondern nur im Zusammenwirken mit dem Bundesrat durch Verfassungsén-
derung.

Art. 88 GG weist die Stabilitdtsorientierung als Verfassungsgut auch des Grundgesetzes
aus.

Der ESMV enthalt keine Mechanismen die eine Abkopplung vom Ratifikationsprogramm
wahrscheinlich machen. Die Beschlussorgane des ESM kénnen den ESM weiterentwi-
ckeln (etwa tiber Art. 10 und 19 ESMV), solange sie sich im Rahmen des im ESMV angeleg-
ten Vertragsprogramms halten und nicht aus ihm ausbrechen (vgl. BVerfGE 104, 151 [195,
209 f., Rn. 118, 151 ff.] - Neues Strategisches Konzept der NATO).

Die Unhefristetheit des ESM ist verfassungsrechtlich unproblematisch weil die im Rah-
men des ESM méglichen Maknahmen als zeitlich beschrankte MaRnahmen angelegt sind.

Dies ist fur das BVerfG maRgeblich:
Jkeine dauerhaften véikerveriragsrechtlichen Mechanismen (...}, die auf eine Haftungsibernahme fir Willens-
antscheidungen anderer Staaten hinausiaufen” (BVerfG, Urt. v, 7.9.2011, 2 BvR 987/10 w.a., Rn. 128 - Euroret-
tung}

Der Vergleich der mit dem ESMV eingegangenen Verpflichtungen mit denen im Rahmen des
IWF Bestehenden ergibt keine Hinweise auf verfassungsrechtliche Defizite beim ESM.
Die verfassungsrechtliche Absicherung der Mitwirkung ist beim ESM identisch (Art. 59 GG als
Grundlage parlamentarischer Zustimmung) bzw. weiter ausgeformt (parlamentarische Kontrol-
le statt Bundeshankzustandigkeit) als beim IWF. :

Die Qualifizierte Mehrheitsentscheidung im ESM (Art. 5 Abs. 7 ESMV: 80%, Art. 4 Abs. 4
ESMV: 85% bei Eilentscheidung) ist verfassungsrechtlich unproblematisch, weil die Bun-
desrepublik Deutschland anders als andere Staaten im ESM wegen ihres Kapitalanteils
(27,1%) nicht Uberstimmt werden kann {(Veto).

Fir das Ob und Wie von Eurorettungsmafinahmen besteht ein politischer Einschatzungs-
und Gestaltungsspielraum des Haushaltsgesetzgebers (BVerfG, Urt. v. 7.9.2011, 2 BVR
987/10 u.a., Rn. 130 f. - Eurorettung, dort fir die Héhe der Belastung fiir den Bundeshaushalt
durch Gewahrleistungsiibernahmeny.

Wichtigste Frage fir die verfassungsrechtliche Wirdigung des vorliegenden Gesetzge-
bungspakets ist die nach der Ausgestaltung der Beteiligungsrechte des Deutschen Bun-
destages. Es empfiehit sich die — im Zweifelsfalle Uberschiefbende — Orientierung an den
Vorgaben aus den Urteilen zum Lissabon-Vertrag, zur Eurorettung und zum Sondergre-
mium, sowie am mutmaRlichen Ausgang des Verfahrens 2 BvE 4/11 (Organstreit Fraktion
Btndnis 90/Die Griinen). Wesentliche Entscheidungen (s. etwa Art. 13 Abs. 3 ESMV) trifft
demnach das Plenum. Die Geltung des EUZBBG fiir den FV bedarf der Begrindung. Auch
wegen des noch ausstehenden Urteils 2 BvE 4/11 empfiehit es sich, die Begleitgesetzge-
bung zu befristen (sunset clause), um eine koharente und sachangemessene Regelung
der Mitwirkung in Angelegenheiten der EU (vgl. Art. 23 Abs. 2 ff. GG, EUZBBG) zu erreichen.



