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(Beginn: 11.31 Uhr)

Vorsitzende Petra Merkel: Liebe Kolle-
ginnen und Kollegen! Sehr geehrte Damen
und Herren! Liebe Sachverständige! Ich be-
grüße Sie alle zur 62. Sitzung des Haus-
haltsausschusses.

Ich rufe den einzigen Punkt der Tages-
ordnung auf:

Öffentliche Anhörung zum

- Gesetzentwurf der Fraktionen der CDU/CSU
und FDP
Entwurf eines Gesetzes zur Änderung des
Gesetzes zur Übernahme von Gewährleis-
tungen im Rahmen eines europäischen
Stabilisierungsmechanismus

- BT-Drucksache 17/6916 -

- Antrag der Fraktionen der CDU/CSU und
FDP
Parlamentsrechte im Rahmen zukünftiger
europäischer Stabilisierungsmaßnahmen
sichern und stärken

- BT-Drucksache 17/6945 -

Federführend:
Haushaltsausschuss

Mitberatend:
Ausschuss für Wahlprüfung, Immunität und
Geschäftsordnung
Innenausschuss
Rechtsausschuss
Finanzausschuss
Ausschuss für Wirtschaft und Technologie
Ausschuss für die Angelegenheiten der
Europäischen Union

Berichterstatter:
Abg. Carsten Schneider (Erfurt) (SPD)
Abg. Dr. Gesine Lötzsch (DIE LINKE)
Abs. Priska Hinz (Herborn) (BÜNDNIS 90/DIE
GRÜNEN)

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

Mit dem Gesetzentwurf soll das Gesetz
zur Übernahme von Gewährleistungen im
Rahmen eines europäischen Stabilisie-

rungsmechanismus geändert werden; den
meisten hier im Raum ist es als „StabMech-
Gesetz“ bekannt. Nur wenn das Parlament
den Änderungen zustimmt, kann der Euro-
Rettungsschirm bzw. die Europäische Fi-
nanzstabilisierungsfazilität, kurz: EFSF, so
ausgeweitet werden, wie dies die Staats- und
Regierungschefs der Euro-Zone mit ihren
Beschlüssen vom 21. Juli 2011 vorgesehen
haben.

Mit dem parallel zu beratenden Antrag
zeigen die Koalitionsfraktionen auf, welchen
Weg sie gehen wollen, um die Parlaments-
rechte im Rahmen zukünftiger europäischer
Stabilisierungsmaßnahmen zu sichern und
zu stärken. Welch entscheidende Bedeutung
den Parlamentsrechten und konkret dem
Haushaltsrecht zukommt, hat jüngst das
Bundesverfassungsgericht mit seinem Urteil
vom 7. September 2011 deutlich gemacht,
durch das auch die Rolle des Haushaltsaus-
schusses gestärkt worden ist.

Ich darf bei dieser Gelegenheit daran er-
innern, dass der Haushaltsausschuss im
Rahmen des Gesetzgebungsverfahrens zum
geltenden StabMech-Gesetz eine stärkere
Parlamentsbeteiligung im Gesetz verankert
hat, als dies im Entwurf vorgesehen war.
Beim Griechenland-Paket hatte sich das
Parlament kurz vor der Übernahme von Ge-
währleistungen mit einer Unterrichtung des
Haushaltsausschusses begnügt. In Bezug
auf die Europäische Finanzstabilisierungs-
fazilität ist nun aber festgelegt, dass sich die
Bundesregierung um das Einvernehmen des
Haushaltsausschusses bemühen muss. Das
Bundesverfassungsgericht hat dies im Wege
einer verfassungskonformen Auslegung zu
einem Zustimmungsvorbehalt des Haus-
haltsausschusses gemacht. Das Gericht hat
generell festgestellt, dass immer dann, wenn
das Budgetrecht berührt ist, die parlamenta-
rische Beteiligung von essenzieller Bedeu-
tung ist.

Eine starke parlamentarische Kontrolle
wird auch von vielen Bürgerinnen und Bür-
gern, die ihre Sorgen in zahlreichen Zu-
schriften und Gesprächen an uns Abgeord-
nete herantragen, erwartet. Die Bürger er-
warten - und zwar mit Recht -, dass die Mit-
glieder des Bundestages alles tun, um eine
möglichst gute Informationsbasis für die an-
stehenden Entscheidungen zu schaffen,
damit diese Entscheidungen in transparenter
und nachvollziehbarer Weise getroffen wer-
den können. Auch diesem Zweck dient die
heutige öffentliche Anhörung.
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Mein herzlicher Dank gilt allen Sachver-
ständigen, die unserer Einladung gefolgt
sind, schriftliche Stellungnahmen vorbereitet
haben und uns heute für Fragen zur Verfü-
gung stehen. Zusätzlich darf ich Herrn Pro-
fessor Dr. Heise zu seinem heutigen Ge-
burtstag gratulieren. Schönen Dank, dass Sie
diesen gemeinsam mit uns feiern!

(Beifall)

Ausdrücklich willkommen heiße ich auch
die Mitglieder der mitberatenden Ausschüsse
des Deutschen Bundestages, die Mitglieder
des Bundesrates, unter anderem Frau
Staatsministerin Emilia Müller, Staatsministe-
rin für Bundes- und Europaangelegenheiten
des Freistaates Bayern und Bevollmächtigte
des Freistaates Bayern beim Bund, und
Herrn Minister Peter Friedrich, Minister für
Bundesrat, Europa- und internationale An-
gelegenheiten des Landes Baden-Württem-
berg und Bevollmächtigter des Landes Ba-
den-Württemberg beim Bund, sowie die Be-
auftragten weiterer Mitglieder des Bundes-
rates.

Bevor wir mit den Fragen beginnen, will
ich noch einige organisatorische Anmerkun-
gen machen. Herr Regling kann leider nur bis
13.30 Uhr an der Anhörung teilnehmen. Dies
gilt ebenso für Herrn Dr. Weidmann. Daher
sollten die Fragen an diese beiden Sachver-
ständigen zu Beginn der Sitzung gestellt
werden. Wir sollten also berücksichtigen,
dass der Zeitrahmen begrenzt ist.

Die schriftlichen Stellungnahmen der
Sachverständigen wurden in der Ausschuss-
drucksache 3167 und in der Ausschuss-
drucksache zu 3167 zusammengefasst und
vor dem Sitzungssaal ausgelegt. Die Stel-
lungnahmen sind zudem im Internet abruf-
bar.

Von der heutigen Sitzung wird ein steno-
grafisches Protokoll gefertigt. Die Sitzung
wird live im Parlamentsfernsehen und im
Web-TV des Bundestages übertragen. Sie
wird danach auch im Videoarchiv abrufbar
sein.

Eingangsstatements der Sachverständi-
gen sind nicht vorgesehen.

Wir beginnen gleich mit der ersten Frage-
runde. In dieser Fragerunde kommen zu-
nächst die haushaltspolitischen Sprecherin-
nen und Sprecher der Fraktionen als Be-
richterstatter zu Wort. Danach und gegebe-
nenfalls nach jeder weiteren Fraktionsrunde
werde ich einer Vertreterin oder einem Ver-
treter des Bundesrates das Wort erteilen.

Gemäß unserer bewährten Praxis kann
auch in den weiteren Fragerunden jede
Fraktion einmal das Fragerecht ausüben. Ich
bitte die Obleute bzw. die haushaltspoliti-
schen Sprecher, die Wortmeldungen aus
ihren Fraktionen zu koordinieren und mir die
nächsten Fragestellerinnen und Fragesteller,
auch diejenigen aus den mitberatenden Aus-
schüssen, zu melden. Die Vertreter des Bun-
desrates bitte ich, ihre Wortmeldungen direkt
an mich zu richten.

Last, but not least: Auch in dieser Anhö-
rung gilt unsere bewährte Regel, dass man
entweder zwei Fragen an einen Sachver-
ständigen oder jeweils eine Frage an zwei
Sachverständige stellen darf. Weitere Fragen
können dann in der nächsten Runde gestellt
werden.

Carsten Schneider (Erfurt) (SPD): Frau
Vorsitzende, eine kurze Bemerkung: Sie
haben Herrn Professor Dr. Heise zu seinem
heutigen Geburtstag gratuliert. Der guten
Ordnung halber und nach Rücksprache mit
dem stellvertretenden Ausschussvorsitzen-
den möchte ich Ihnen zu Ihrem gestrigen
Geburtstag ganz herzlich gratulieren.

(Beifall - Abg. Carsten Schneider
(Erfurt) (SPD) überreicht der

Vorsitzenden einen Blumenstrauß)

Vorsitzende Petra Merkel: Auch noch
mit Blumen. Danke sehr! Nichtsdestotrotz
legen wir los.

Norbert Barthle (CDU/CSU): Ich möchte
im Namen der CDU/CSU-Fraktion zunächst
einmal allen Sachverständigen dafür danken,
dass sie so schnell und kurzfristig bereit wa-
ren, uns für diese Anhörung zur Verfügung
zu stehen. Ich will mich auch bei den Kolle-
ginnen und Kollegen der übrigen beteiligten
Fraktionen und der mitberatenden Aus-
schüsse dafür bedanken, dass wir bei der
Planung dieser Anhörung sehr konstruktiv
zusammenarbeiten und uns über die Verfah-
ren einigen konnten. Das ging sehr unpro-
blematisch vonstatten; das muss man an
dieser Stelle einmal betonen. Dafür mein
herzliches Dankeschön! Ich freue mich auch,
dass der Bundesrat sein Interesse angemel-
det hat und anwesend ist. Ich freue mich auf
die Fragen, die seine Vertreter zu diesem
Thema stellen werden.

Ich will zu diesem Gesetzentwurf keine
langen Vorreden halten. Dieses Gesetz soll
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dazu dienen, dass die Europäische Finanz-
stabilisierungsfazilität in ihren Möglichkeiten
erweitert wird. Es soll weiterhin dazu dienen,
dass das Instrumentarium und das Volumen
erweitert werden, damit wir künftig in der
Lage sind, entsprechende Ansteckungs-
gefahren im Euro-Raum wirksamer zu be-
kämpfen.

Wir sind gut beraten, wenn wir die bei
Herrn Regling begrenzt zur Verfügung ste-
hende Zeit nutzen, um unsere Fragen zu
stellen. Herr Regling, wie schätzen Sie die
künftige Situation der EFSF bezüglich des
Ratings ein? Die EFSF genießt ein Spitzen-
rating. Sehen Sie es so, dass die Kosten für
die Refinanzierungen dieser Fazilität auch
künftig stabil bleiben, oder könnte mangeln-
der Sparwillen in einigen Euro-Ländern die
Zinsen hochtreiben?

Meine zweite Frage bezieht sich auf den
zweiten Teil unserer Anhörung: Hat die ge-
plante wesentlich stärkere Parlamentsbeteili-
gung Ihrer Einschätzung nach Einfluss auf
die Glaubwürdigkeit und auf das Rating der
EFSF?

Sachverständiger Klaus Regling (Euro-
päische Finanzstabilisierungsfazilität): Herr
Barthle, das mittlerweile seit einem Jahr be-
stehende Triple-A-Rating der EFSF ist im
Moment stabil und wird auch nicht infrage
gestellt. Manchmal wird in den Medien be-
hauptet: Frankreich, eines der sechs Triple-
A-Länder, sei gefährdet. Wenn Frankreich
heruntergestuft würde, dann hätte das natür-
lich Auswirkungen auf unsere Kreditverga-
bemöglichkeit. - Man muss hier aber fest-
stellen, dass Frankreich, anders als zum
Beispiel die Vereinigten Staaten, nie auf ir-
gendeiner sogenannten Negative Watch List
stand und somit auch nicht unter besonderer
Beobachtung der Ratingagenturen steht.
Dies ist nämlich immer der erste Schritt für
eine dann möglicherweise folgende Herab-
oder Heraufstufung. Das ist aber überhaupt
nicht geplant. Die Ratingagenturen haben
dies ausdrücklich schriftlich bestätigt. Als
diese Gerüchte aufkamen, haben sie sie
sofort im Keim erstickt. Insofern sehe ich an
dieser Stelle keine Gefahr.

Es war und bleibt sicherlich richtig, dass
die EFSF ein Triple-A-Rating hat und immer
anstrebte. Wir haben mit der EFSF nämlich
ein Kriseninstrument geschaffen: Die EFSF
gibt nur in Krisenzeiten Anleihen heraus und
nicht in normalen Zeiten. Wir wissen nun

einmal, dass viele Investoren in Krisenzeiten
nur Triple-A-Anlagen tätigen.

Ihre zweite Frage betraf die Diskussion
über die verstärkte Parlamentsbeteiligung,
die nicht nur in Deutschland, sondern auch in
vielen anderen Mitgliedsländern stattfindet.
Ich glaube nicht, dass das Einfluss auf das
Triple-A-Rating hat; denn das ist davon un-
abhängig. Wenn an den Märkten der Ein-
druck entstünde - ich will ausdrücklich sagen,
dass ich diesen Eindruck bisher nicht habe -,
dass die EFSF durch sehr intensive Parla-
mentsbeteiligung - womöglich durch unter-
schiedliche Grade der Beteiligung oder durch
unterschiedliche Ablaufprozesse in den ein-
zelnen Mitgliedstaaten - nur noch schwer
handhabbar wird, dann kann es natürlich
sein, dass dies Einfluss auf die Marktein-
schätzung hat; es hätte allerdings keinen
Einfluss auf das Rating.

Carsten Schneider (Erfurt) (SPD): Bevor
ich Ihnen, Herrn Dr. Weidmann, zwei Fragen
stelle, möchte ich Ihnen für Ihre Stellung-
nahme, die sehr klar und pointiert formuliert
ist, danken. Ich bin mir nur nicht ganz sicher,
ob Ihrer Ansicht nach der vorliegende Ge-
setzentwurf tatsächlich ausreichend ist.

Als Erstes möchte ich gern auf die Se-
kundärmarktaktivitäten zu sprechen kom-
men. Diese sollen schließlich im Hinblick auf
den Regling-Fonds - ich nenne ihn einmal so;
entschuldigen Sie, Herr Regling - möglich
sein. Ich frage mich, wie das in Bezug auf die
EZB, die bisher im Sekundärmarkt tätig war,
funktionieren soll. Soll es ein Nebeneinander
geben, oder soll das Ihrer Meinung nach
ausschließlich Sache des Regling-Fonds
werden?

Zweitens: Reicht das Volumen des Fonds
überhaupt aus? Wenn ich sehe, dass die
EZB pro Woche 20 Milliarden Euro ausgibt,
dann bekomme ich den Eindruck, dass auf-
grund der Mittelvorbindung des Fonds von
knapp 200 Milliarden Euro nicht mehr viel
übrig ist. Aus diesem Grund habe ich Sorge,
dass er Weihnachten leer ist. Wie beurteilen
Sie insbesondere das Volumen des Fonds?
Ist es ausreichend, um tatsächlich zwei Jahre
lang überzeugend am Markt tätig sein zu
können?

Sachverständiger Dr. Jens Weidmann
(Deutsche Bundesbank): Ich möchte mit der
Feststellung beginnen, dass die Sekundär-
marktkäufe durch die Notenbank aufgrund
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der möglichen Verwischung der Verantwort-
lichkeiten für Geld- und Fiskalpolitik beson-
ders kritisch zu bewerten sind. Die Bundes-
bank hat gegenüber Sekundärmarktkäufen
generell eine skeptische Haltung, weil sie
dieses Instrument für nicht kosteneffizient
hält; diesbezüglich komme ich gleich auf Ihre
Frage zurück. Es handelt sich im Grunde
nicht um eine direkte Finanzierung eines
Staates, sondern um eine mittelbare Beein-
flussung der Finanzierungskosten über den
Markt. Letztlich ersetzt man private Gläubiger
durch staatliche Gläubiger und kann auf
diese Art schleichend eine gemeinschaftliche
Haftung für die bestehenden Staatsschulden
einführen.

Weiterhin sehen wir es kritisch, dass die
Konditionalität, also die wichtige Verknüpfung
der Hilfen mit Bedingungen und Anreizen, bei
den Sekundärmarktkäufen relativ schwer
durchzusetzen ist, unabhängig davon, wer
diese Käufe durchführt: die Europäische
Zentralbank oder die EFSF. Man läuft auch
Gefahr, über Sekundärmarktkäufe private
Investoren vom Markt zu verdrängen; denn
diese Investoren sind nur dann am Markt,
wenn sie für das Halten als riskant einge-
schätzter Anleihen durch eine entsprechende
Risikoprämie eine Kompensation bekommen.

Ich möchte auf Ihre ursprüngliche Frage
zurückkommen. Unsere Empfehlung wäre,
sich auf andere Instrumente zu fokussieren.
Dann stellt sich die Frage, ob das Volumen
ausreicht, nicht in dem Maße, wie Sie es jetzt
hier angedeutet haben. Es gibt effizientere
Mittel zur Hilfe als die Sekundärmarktkäufe.

(Klaus Hagemann (SPD): Welche?)

- Beispielsweise die Vereinbarung von Kre-
ditprogrammen, die vorgesehen sind und die
auch in der bisherigen Form eine Rekapitali-
sierung von Finanzinstitutionen erlauben,
oder auch die vorsorglichen Kreditlinien,
deren zusätzliche Einführung jetzt vorge-
sehen ist. Das sind direkte Finanzierungen
eines Staates und nicht wie beim SMP in-
direkte Stützungsmaßnahmen.

Otto Fricke (FDP): Die erste Frage zum
Thema „Euro-Bonds im Lichte des Verfas-
sungsgerichtsurteils“ geht, weil man auch
Alternativen betrachten muss, an Herrn Pro-
fessor Fuest: Welche - ich will es einmal vor-
sichtig formulieren - Risiken sehen Sie, un-
abhängig von der gegenwärtigen Verfas-
sungsrechtsprechung, bei Euro-Bonds?

Die zweite Frage geht an Herrn Weid-
mann. Es gibt in der deutschen Bevölkerung
die Sorge, dass Deutschland durch die Se-
kundärmarktaktivität, durch das Agieren der
EZB, entsprechend seinem Anteil in eine
erhöhte Haftung gerät. Gibt es über die Se-
kundärmarktaktivität hinaus Handlungsmög-
lichkeiten oder tatsächliche Aktivitäten der
EZB, mit denen Deutschland in eine zusätz-
liche Haftung geraten kann oder sogar schon
geraten ist?

Sachverständiger Prof. Dr. Clemens
Fuest (University of Oxford): Zunächst ein-
mal käme es darauf an, wie man die Euro-
Bonds konstruiert. Dazu gibt es unterschied-
liche Vorstellungen.

Eine Möglichkeit ist, Euro-Bonds bis zu
einer bestimmten Grenze - sagen wir einmal:
bis zu einer Höhe von 60 Prozent des Brut-
toinlandsprodukts - auszugeben. Wenn man
so vorginge, würde das Ausfallrisiko bei den
verbleibenden Bonds ansteigen. Nehmen wir
Italien, dessen Schulden 120 Prozent des
Bruttoinlandsprodukts betragen: Wenn man
annimmt, dass Italien zunächst einmal selbst
die Euro-Bonds bedienen müsste, bevor
beispielsweise Deutschland sie bedient,
würde das Ausfallrisiko bei den verbleiben-
den Anleihen ansteigen. Die Frage wäre
dann, ob es für die kurzfristige Finanzmarkt-
stabilität besser wäre, wenn wir die umlau-
fenden Anleihen in solche mit geringem
Ausfallrisiko und solche mit drastisch erhöh-
tem Ausfallrisiko unterteilen. Wahrscheinlich
wäre dies nicht besser, weil die Kapital-
marktnervosität dadurch kurzfristig noch
größer würde.

Langfristig ergibt sich das Problem, dass
damit die finanzpolitische Souveränität auf-
gegeben wird. Das heißt, Herr Schäuble
würde sozusagen die Kreditkarte in Brüssel
abgeben. Das könnte dann so funktionieren:
Immer wenn Geld ausgegeben wird, disku-
tiert man im Rahmen der Koordination da-
rüber, ob das zulässig ist. Aber letztlich - das
wissen wir - ist der Effekt einer solchen Ko-
ordination beschränkt. Das heißt, andere
Staaten könnten deutsches Geld ausgeben
und den deutschen Steuerzahler belasten.
Insofern ist klar, dass das ein sehr großes
ökonomisches Risiko darstellt.

Es kommt ein grundlegenderes Problem
hinzu. In dieser Krise ist zu viel und nicht zu
wenig Kapital in die Peripherie der Euro-
Zone geflossen. Durch Euro-Bonds würden
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wir den Kapitalfluss noch einmal erhöhen,
also die Ursache der Krise - zu hohe Ver-
schuldung in der Peripherie und schlechte
Investition dieses Geldes - verstärken. Daher
ist es aus volkswirtschaftlicher Sicht hilfreich,
dass die entsprechende Debatte ein biss-
chen in den Hintergrund getreten ist.

Sachverständiger Dr. Jens Weidmann
(Deutsche Bundesbank): Grundsätzlich haf-
ten wir bei den geldpolitischen Geschäften im
Eurosystem in der Höhe unseres Kapital-
anteils, also in Höhe von 27 Prozent. Das gilt
auch für die Käufe im Rahmen des SMP. Die
Geldpolitik hat im Übrigen weitere Maßnah-
men ergriffen, um die Lage an den Finanz-
märkten zu stabilisieren. Dazu zählen bei-
spielsweise die Vollzuteilungen, längerfristige
Refinanzierungsgeschäfte, aber auch Ände-
rungen am Sicherheitenrahmen des Euro-
systems bei den Refinanzierungsgeschäften.
Auch durch diese Geschäfte erhöhten sich
die Risiken in den Bilanzen des Eurosys-
tems.

Roland Claus (DIE LINKE): Meine Fra-
gen richten sich an die Sachverständigen
Rudolf Hickel und Daniela Schwarzer.

Herr Hickel, Sie sprechen in Ihrer Stel-
lungnahme im Zusammenhang mit der
Facility-Konstruktion von einem „Kauf von
Zeit“ und sagen, dass die begleitenden Maß-
nahmen nicht ausreichen. Ich möchte Sie
bitten, darzustellen, warum Sie die beglei-
tenden Maßnahmen für unzureichend halten
und welche weitergehenden Maßnahmen
notwendig wären, um dem Stabilisierungs-
prozess mehr Gewähr zu verleihen.

Die zweite Frage geht an Daniela
Schwarzer. Ich denke, es ist hier unstrittig,
dass die Regulierungsdefizite an den Fi-
nanzmärkten zumindest ein Teil unseres
Problems sind. Bei der Einführung des ent-
sprechenden Gesetzes hat Bundesminister
Schäuble gesagt: Wir werben bei den Fi-
nanzmärkten und der Bevölkerung um Ver-
ständnis für diese Schritte. - Das war ein
bisschen verräterisch. Die Frage lautet: Wel-
che Regulierungsmöglichkeiten, die über die
bisher eingeführten hinausgehen, halten Sie
für möglich und sinnvoll, um die Regulie-
rungsdefizite zu überwinden oder zumindest
teilweise abzubauen?

Sachverständiger Prof. Dr. Rudolf Hi-
ckel (Universität Bremen): Die Diskussion

scheint in die Richtung zu gehen, dass wir
uns jetzt in operationeller Hinsicht unglaub-
lich intensiv auf die EFSF konzentrieren,
aber nicht darüber diskutieren, was das
System eigentlich leisten kann, wo die Gren-
zen sind und wie es in eine umfassende
Strategie eingebettet werden kann. Drei
kurze Bemerkungen zu der Frage, welche
Funktionen der Rettungsfonds, dessen Ein-
richtung ich im Prinzip für richtig und für eine
gute Entscheidung halte, hat:

Die erste Funktion: Dank des Rettungs-
fonds brauchen wir keine Debatte über eine
geordnete Insolvenz zu führen, sondern wir
regeln das Problem der Zahlungsunfähigkeit
Griechenlands gegebenenfalls im Rahmen
der Anschlussfinanzierung für zu bedienende
Gläubiger. Das ist schon einmal eine gute
Funktion.

Die zweite Funktion des Rettungsfonds
besteht darin, die Spekulanten bei der An-
schlussfinanzierung sozusagen aus dem
Geschäft herauszuhalten. Wir haben ge-
sehen, wie die Spekulanten versucht haben,
hier Einfluss zu nehmen. Zu den Tarnmitteln
der Spekulanten gehören meistens Hedge-
fonds mit unheimlicher Triebkraft; darüber
machen sie ihre Geschäfte.

Die dritte Funktion ist entscheidend. Es
wird auch in vielen Stellungnahmen meiner
Kolleginnen und Kollegen klar - ich teile
diese Einschätzung -, dass es beim Ret-
tungsfonds schlichtweg um einen Kauf von
Zeit geht. Wenn Zeit gekauft wird, ist die
entscheidende Frage: Was passiert eigent-
lich in dieser Zeit? Meine Sorge ist: Wenn
man sich nur auf den Rettungsfonds kon-
zentriert, könnte es zu dem kommen, was wir
seit März 2010 erlebt haben: immer neue
Debatten über Nachschläge bzw. Ergänzun-
gen. Daraus ziehe ich folgende Konsequen-
zen:

Erstens. Ich finde es richtig, dass die Fa-
zilität des Rettungsfonds auf 440 Milliarden
Euro effektiv ausgerichtet wird. Ich sage an
dieser Stelle nichts zu der Frage - es ist
schon vom Bundesbankpräsidenten ange-
sprochen worden -, ob dieser Umfang des
Fonds ausreicht; dazu habe ich einen Vor-
schlag gemacht.

Zweitens. Ich finde es richtig, dass der
Rettungsfonds - Sie nennen ihn Regling-
Fonds, ich nenne ihn immer noch Rettungs-
fonds - im Grunde genommen operative
Handlungsmöglichkeiten schafft. Ich bin ganz
eindeutig der Meinung, dass bei diesem
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Fonds der Sekundärmarkthandel zur Stabili-
sierung der Finanzmärkte und zur Vermei-
dung von Ansteckungsgefahren dazugehört.
Der Fonds wirkt quasi wie eine Bank - von
mir aus können Sie „europäischer Wäh-
rungsfonds“ sagen -, der die Europäische
Zentralbank endgültig von dieser Aufgabe
entlastet.

Ich sage an dieser Stelle in Parenthese:
Ich fand das Handeln der EZB und damit von
Herrn Trichet sehr verantwortungsvoll; aber
es erfolgte aus der Not heraus, weil es dafür
im Euro-Land keine andere Instanz gibt. Die
EFSF birgt die Chance, das sauber zu tren-
nen. Damit findet die EZB zu einer ordent-
lichen Geldpolitik zurück. Das beendet die
Vertrauenskrise, die durch die entsprechen-
den Aktivitäten der EZB erzeugt worden ist.

Eine weitere Bemerkung. Man sollte die
Aktivitäten der EFSF in begleitende Maß-
nahmen einbetten. Mein Votum ist: Man
sollte die EFSF zum Blühen bringen und sie
nicht zu einem Rettungsring mit Bleigehalt
machen, mit dem man untergeht. Das heißt
vor allem Folgendes:

Erstens. Es muss eindeutig einen Haircut
geben, aber verbunden mit Euro-Bonds. In
einigen Papieren wird der Brady-Plan ange-
sprochen. Ein Haircut ist die einzige Möglich-
keit; denn der Fonds reduziert nicht den
Schuldenstand Griechenlands, sondern ver-
ändert nur die Gläubigerstrukturen. Wir müs-
sen zu einem klaren Schnitt kommen. Über
die technischen Details muss man reden.

Zweitens. Man muss die restlichen Gläu-
bigerforderungen mit Euro-Bonds auffangen.

Drittens. Es muss - das ist ganz wichtig -
ein vernünftiges Sanierungskonzept geben.
Das Sanierungskonzept, das wir beispiels-
weise jetzt in Griechenland zugrunde legen,
ist im Grunde genommen ein Konzept der
permanenten Krisenverschärfung. Wenn
man eine Neuverschuldungsquote von - sa-
gen wir einmal - maximal 7 Prozent vorgibt
und auf der anderen Seite ein massives Ein-
sparprogramm - die Bundesbank hat es sehr
pointiert formuliert - und eine Erhöhung der
Massensteuern, vor allem der Mehrwert-
steuer, durchsetzt, dann braucht sich nie-
mand zu wundern, dass es am Ende eine
tiefe Rezession in Griechenland gibt und die
Neuverschuldungsquote dort steigt; die Neu-
verschuldung geht weniger stark zurück als
das Bruttoinlandsprodukt.

Hier braucht man eine mittelfristige Stra-
tegie. Wenn sie nicht durchsetzbar ist, dann

sehe ich ganz große Probleme und eine
permanente Diskussion über eine Erweite-
rung und einen Umbau des Rettungsfonds
auf uns zukommen.

Sachverständige Dr. Daniela Schwar-
zer (Stiftung Wissenschaft und Politik): Ich
möchte die Frage hinsichtlich der Regulie-
rungsdefizite unter drei Aspekten aufgreifen.

Erster Aspekt. Ich glaube, die Diskussion
über dieses Thema wird sehr wichtig werden;
denn wir werden in den nächsten paar Jah-
ren sicherlich noch sehr viele öffentliche
Gelder in die Stabilisierung des Bankensek-
tors fließen sehen. Wegen dieser Entwick-
lung besteht die Gefahr, dass sich die öffent-
liche Meinung sehr stark gegen die Ret-
tungsmechanismen und den Euro wendet.
Darin sehe ich ein sehr großes politisches
Problem.

Welche Baustellen sehe ich insgesamt?
Die erste Überlegung muss sein: Wie sollte
die Diskussion über eine Beteiligung der
Banken an der Finanzierung von Rettungs-
maßnahmen weitergehen? Die aktuelle Dis-
kussion um die Finanzmarkttransaktionsteuer
sollte auf jeden Fall auf europäischer Ebene
geführt werden. Dazu gehört die Frage: Ist es
richtig, die dadurch möglicherweise einge-
nommenen Mittel in europäische Stabilisie-
rungsmechanismen zu stecken? Entspre-
chende Vorschläge liegen im Grunde seit
2008 auf dem Tisch. Darauf ist einzugehen.

Zweiter Aspekt: Eindämmung spekulativer
Maßnahmen an den Märkten, Verbot von
Leerverkäufen, CDS-Ban. Diesen Punkt, den
wir, ausgehend von der deutschen Diskus-
sion, auf europäischer Ebene sehr aktiv vo-
rantreiben sollten, halte ich für wichtig.

Dritter Aspekt. Die Too-big-to-fail-Proble-
matik ist meiner Ansicht nach auf europäi-
scher Ebene noch nicht in ausreichendem
Maße angegangen worden. Hier, aber auch
im transatlantischen Verhältnis muss weiter
daran gearbeitet werden.

Es gibt noch einen weiteren wichtigen
Punkt, nämlich die Überprüfung der Finanz-
marktaufsichtsstrukturen. Da ist die Europäi-
sche Union im Januar dieses Jahres mit der
Einrichtung der vier Säulen der europäischen
Finanzmarktaufsicht einen großen Schritt
vorangegangen. Es ist im Gesetz festgelegt,
wann diese Struktur überprüft wird, nämlich
im Jahr 2013.

Ich sehe hier zwei Diskussionen aufkom-
men. Die erste Diskussion betrifft die Rolle
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der europäischen Bankenaufsicht. Bei den
letzten Stresstests gab es eine erste inten-
sive Diskussion darüber, weil die EBA aus
Sicht einiger nationaler Akteure ihre Kompe-
tenzen überschritten hat, indem sie härtere
Maßnahmen und Kriterien vorgesehen hatte.
Ich halte es aber für richtig, die EBA weiter
zu stärken. Die zweite Diskussion betrifft das
European Systemic Risk Board, das die ers-
ten Schritte nimmt. Auch hier ist sehr genau
zu überprüfen, ob die Zusammensetzung
und die Struktur stimmen und die Zugriffs-
befugnisse ausreichen.

Priska Hinz (Herborn) (BÜNDNIS 90/DIE
GRÜNEN): Ich habe eine Frage an Frau
Schwarzer und eine Frage an Herrn Regling.

Frau Schwarzer, Sie haben die Reform
des EFSF in Ihrer Stellungnahme als eine
Stärkung des Krisenmechanismus beschrie-
ben. Mich würde interessieren, was aus Ihrer
Sicht die Grenzen dieses Krisenmechanis-
mus sind und wie Sie in diesem Zusammen-
hang die Diskussion über Banklizenz, Zu-
gang zur EZB und Euro-Bonds beurteilen.

An Herrn Regling habe ich folgende
Frage: Bei dem Gesetz, das wir im Parla-
ment beschließen wollen, müssen wir die
Balance wahren zwischen der Parlaments-
beteiligung auf der einen Seite und einem
notfalls schnellen Agieren der EFSF zur Be-
ruhigung der Finanzmärkte auf der anderen
Seite. Welche Art von Notmaßnahmen und
Eilverfahren sehen Sie als wichtig an, damit
die EFSF ihr Instrumentarium zur Geltung
bringen kann?

Sachverständige Dr. Daniela Schwar-
zer (Stiftung Wissenschaft und Politik): Wo
sind die Grenzen der EFSF im weiteren Kri-
senmechanismus? Ich denke, sie liegen
ganz eindeutig in ihrem Volumen. Wenn wir
einen Blick auf das EFSF-Volumen werfen
und in dem Zusammenhang überlegen, wer
im Rahmen des neuen Instrumentariums
möglicherweise in die Lage geraten könnte,
Stabilisierungskredite in Anspruch nehmen
zu müssen - in welcher Form auch immer -,
dann stellen wir fest: Sollte sich die Krise
verschärfen, reicht das Volumen vielleicht
noch für Italien.

Für mich ist bei der Bewertung des Volu-
mens aber nicht nur relevant, welches Land
absehbar wie viel an Hilfen braucht, sondern
vielmehr die Frage, wohin diese Krise die
Finanzmärkte noch treiben kann und wie sich

die Bilanz der letzten 16 Monate unter den
bestehenden Mechanismen darstellt. Nach
meiner Überzeugung befinden wir uns in
einer Situation, in der wir von einer sich
selbst erfüllenden Krise ausgehen müssen.
Das haben wir gerade erlebt, und so kann es
noch weitergehen.

Wenn die Theorie stimmt, dass eine Be-
ruhigung an den Märkten nur erfolgen kann,
wenn es ein ausreichendes Volumen an po-
tenziellen Hilfskrediten oder Garantien gibt,
dann bedeutet das für mich: Wir müssen an
dieser Stelle weiterdenken und die Märkte
quasi überholen. Dabei stellt sich die Frage,
wie man das Volumen des Fonds aufstocken
kann. Ich gehe nicht davon aus, dass es für
die Mitgliedstaaten der Euro-Zone politisch
akzeptabel und aus ökonomischer Sicht mit
Blick auf das französische Rating machbar
ist, das EFSF-Volumen im Rahmen der der-
zeit diskutierten Größen - Verdreifachung
etc. - überhaupt noch aufzubauen.

Deshalb muss man die Fragen nach einer
alternativen Finanzierung stellen. Sie haben
den Vorschlag von Daniel Gros und Thomas
Meyer zitiert, die EFSF mit einer Banken-
lizenz auszustatten und ihr so eine Kreditlinie
bei der EZB zu eröffnen. Ich halte diesen
Vorschlag für überlegenswert; nicht, weil ich
ihn ordnungspolitisch für wünschenswert
halte, sondern weil ich mittlerweile glaube,
dass die Krise in eine Phase geraten ist, in
der das nötige Volumen anders nicht erreicht
werden kann.

Sachverständiger Klaus Regling (Euro-
päische Finanzstabilisierungsfazilität): Die
Frage nach der richtigen Balance zwischen
Parlamentsbeteiligung auf der einen Seite
und dem notwendigen schnellen Agieren mit
einem Kriseninstrument auf der anderen
Seite kann man folgendermaßen beantwor-
ten: Es hängt von dem Instrument ab, das in
dem fraglichen Moment zur Disposition steht.
Das normale Instrument bleibt auch weiterhin
die Kreditvergabe an ein Land im Rahmen
eines Anpassungsprogramms. So ist bislang
verfahren worden; die EFSF unterstützt die
Anpassungsprogramme von Irland und Por-
tugal entsprechend.

In einem solchen Fall verfügen wir über
einen Zeitraum von einigen wenigen Wo-
chen. Wenn ein Land den Antrag auf Hilfe
stellt, reist zunächst die sogenannte Troika -
Kommission, EZB und IWF - in das betref-
fende Land, macht eine Bestandsaufnahme,
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verhandelt die Konditionalität und stellt den
benötigten Betrag fest. Das dauert eine ge-
wisse Zeit. In diesem Zeitraum können pa-
rallel weitere Prozesse ablaufen: sowohl bei
der EFSF im Hinblick auf die Kreditaufnahme
als auch beim Parlament, um sich mit der
Situation vertraut zu machen und entspre-
chende Maßnahmen vorzubereiten.

Bei den neuen Instrumenten steht nicht
so viel Zeit zur Verfügung. Das ist ein Teil
der Problematik. Im Falle einer Bankenreka-
pitalisierung oder bei einem Vorsichtspro-
gramm kann man sicherlich nicht davon aus-
gehen, dass man mehrere Wochen Zeit hat.
Wir haben das bisher noch nicht praktiziert;
deshalb muss man zunächst abwarten, wie
schnell das möglicherweise auf die Beine
gestellt werden soll. Ich würde aber vorsich-
tig schätzen, dass die Beteiligten eine oder
zwei Wochen Zeit haben, um sich eine Mei-
nung bilden und zu Beschlüssen kommen zu
können.

Bei den Sekundärmarktoperationen hat
man dann noch weniger Zeit. Hier wird es im
Ernstfall um wenige Tage gehen, vielleicht
sogar nur um einen oder zwei Tage. Da
sollte man sich keine Illusionen machen. In
diesem Zusammenhang wäre es natürlich
sehr hilfreich, wenn sich die 17 beteiligten
Parlamente interne Verfahren auferlegten,
die es ermöglichen, rasch zu einem Ergebnis
zu kommen - entweder durch Zustimmung
oder Ablehnung; beides ist möglich.

Das Bundesverfassungsgericht hat für
Deutschland die klare Vorgabe gemacht,
dass der Haushaltsausschuss des Bundes-
tages an dem Verfahren beteiligt werden soll.
Ich schlage Ihnen vor, darüber nachzuden-
ken, ob vielleicht auch mit Telefonkonferen-
zen der notwendigen Eilbedürftigkeit Genüge
getan werden kann, um so sehr rasch zu
Ergebnissen zu kommen.

Das heißt, die Vorgehensweise hängt
insgesamt von den Instrumenten ab. Wir
haben in vielen Bereichen so viel Zeit wie
bisher. Wenn aber Interventionen am Sekun-
därmarkt erfolgreich sein sollen, steht nicht
viel Zeit zur Verfügung.

Emilia Müller, Staatsministerin (Bayern):
Ich habe eine Frage an Herrn Professor Cal-
liess zu den Mitwirkungsrechten des Bundes-
rates. In Ihrer schriftlichen Stellungnahme
empfehlen Sie als Anknüpfungspunkt für die
Mitwirkungsrechte des Bundestages eine
Orientierung am Art. 23 Grundgesetz, gege-

benenfalls in analoger Anwendung. Aus Sicht
der Länder ergibt sich aus Art. 23 ein umfas-
sendes Informationsrecht, wobei das Infor-
mationsrecht des Bundesrates mit dem des
Bundestages identisch ist. Meine Frage lau-
tet: Teilen Sie diese Einschätzung, und kön-
nen diese Informationsrechte gemäß Art. 23
aus Gründen der Rechtsklarheit in dem künf-
tigen Stabilitätsmechanismusgesetz festge-
schrieben werden?

Sachverständiger Prof. Dr. Christian
Calliess (Freie Universität Berlin): Kurz zu-
sammengefasst bin ich der Meinung, dass in
dem gesamten zur Diskussion stehenden
Kontext - sowohl was den Bundesrat als
auch was den Bundestag anbelangt - der
Art. 23, der Europaartikel des Grundgeset-
zes, im Vordergrund stehen sollte.

Es stellt sich die Frage, ob er immer un-
mittelbar anwendbar ist. Art. 23 Abs. 2 ist
meiner Meinung nach unmittelbar anwendbar
auf die Maßnahmen, sodass hier die Infor-
mationsrechte des Bundesrates - die umfas-
send sind und damit denen des Bundestages
jedenfalls nach dem Grundgesetz entspre-
chen - auf diese Norm gestützt werden kön-
nen.

Problematisch ist allerdings, dass das
Bundesverfassungsgericht in seinem Urteil
vom 7. September 2011 den Europaartikel
mehr oder weniger ausblendet und einen
ganz eigenen Weg geht. Dabei stützt es sich
einmal mehr, wie bereits im Lissabon-Urteil,
auf einen Aspekt, der an die Integrationsver-
antwortung anknüpft. Diese Integrationsver-
antwortung ist primär im Demokratieprinzip
des Grundgesetzes angesiedelt, wohlge-
merkt im allgemeinen Demokratieprinzip. Mit
dem Urteil vom 7. September schlägt das
Bundesverfassungsgericht einen Bogen von
der Integrationsverantwortung hin zur Bud-
getverantwortung.

Dieser Weg des Bundesverfassungs-
gerichts über das allgemeine Demokratie-
prinzip bedeutet in der Konsequenz, dass
Art. 23, der für die europarelevanten Maß-
nahmen eigentlich maßgeschneidert ist, nicht
zur Anwendung kommt. Das Bundesverfas-
sungsgericht schiebt hier - etwas zugespitzt
formuliert - einen Riegel vor. Darin sehe ich
das Problem.

Wenn man nun der Meinung des Bundes-
verfassungsgerichts - die hier ja maßgeblich
ist, jedenfalls im Rahmen dessen, was das
Urteil verbindlich vorschreibt - folgt, dann
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stellt man fest, dass die Frage nach den In-
formationsrechten, jedenfalls denen des
Bundesrates, schwierig zu beantworten ist;
denn das Bundesverfassungsgericht verliert
kein Wort zum Bundesrat. Das ist ein gewis-
ses Dilemma; und ich sehe das durchaus
kritisch. Insoweit würde ich Ihre Position mit
Blick auf Art. 23 Abs. 2 Grundgesetz, also die
Position des Bundesrates, stützen.

Ich sehe aber auch das Problem, dass
das Urteil des Bundesverfassungsgerichts
diesen Weg - vorsichtig formuliert - zumin-
dest erschwert. Hier besteht ein großer Aus-
lotungsbedarf; denn man müsste in Analogie
zur Regelung beim Bundestag Beteiligungs-
rechte des Bundesrates konstruieren, die aus
dem Demokratieprinzip und der Budgetver-
antwortung fließen. Eine solche Konstruktion
ist im Hinblick auf den Bundesrat aber ziem-
lich schwierig. Das Ganze ist zwar
konstruierbar, es steht aber auf einer sehr
unsicheren verfassungsrechtlichen Grund-
lage.

Insofern bedaure ich sehr, dass sich das
Bundesverfassungsgericht in seinem Urteil
aus dem normativen Kontext des Grund-
gesetzes gelöst hat.

Siegfried Kauder (Villingen-Schwennin-
gen) (CDU/CSU): Vor dem Hintergrund der
Entscheidung des Bundesverfassungs-
gerichts schadet es sicherlich nicht, dass
sich aus den Reihen der Sachverständigen
auch jemand im Verfassungsrecht auskennt.

Ich habe zwei Fragen an Herrn Professor
Calliess: Im Gesetzentwurf ist nicht festge-
legt, wie sich das Parlament nach den Vor-
gaben des Bundesverfassungsgerichtsurteils
zu beteiligen hat. Hierzu gibt es einen Antrag
der Fraktionen der CDU/CSU und der FDP,
der diese verfassungsrechtliche Lücke zu
schließen sucht. Unter Ziffer 5 dieses An-
trags finden wir die Formulierung:

Dem Plenum des Deutschen Bun-
destages bleibt es unbenommen,
die Befugnisse des Haushaltsaus-
schusses ... an sich zu ziehen ...

Das Verfassungsgericht hat sich meines
Wissens nicht dazu geäußert, wer zuzustim-
men hat: der Haushaltsausschuss oder das
Plenum. Reicht diese Formulierung aus, oder
muss hier noch nachgebessert werden?
Genügt die abgestufte Form der Zustim-
mung, wie in diesem Änderungsantrag vor-
gesehen, oder muss man hier noch Rück-
sicht auf die Verfassung nehmen?

Meine zweite Frage ist keine verfassungs-
rechtliche, sondern eine gesetzestechnische.
In § 1 Abs. 2 IntVG heißt es:

Der Bundestag ... soll über Vorla-
gen nach diesem Gesetz in ange-
messener Frist beraten und Be-
schluss fassen ...

So etwas habe ich bisher in noch keinem
Gesetz gesehen. Das ist doch eine Selbst-
verständlichkeit. Kann man das nicht ersatz-
los streichen?

Sachverständiger Prof. Dr. Christian
Calliess (Freie Universität Berlin): Zunächst
zur Frage der Beteiligung des Bundestages:
In der Tat ist das Urteil an dieser Stelle er-
staunlich knapp gefasst, indem es ohne ver-
fassungsrechtlichen Anknüpfungspunkt - der
eigentlich in Art. 23 Grundgesetz zu sehen
wäre -, gestützt allein auf das Demokratie-
prinzip und auf die Budgetverantwortung,
formuliert: Der Haushaltsausschuss muss
vorher zustimmen.

Das Plenum taucht zwar an dieser ent-
scheidenden Stelle des Urteils nicht auf, wohl
aber an einer anderen Stelle. Dort wird deut-
lich gemacht, dass zumindest die grundle-
genden und wesentlichen Entscheidungen
im Plenum des Bundestages getroffen wer-
den sollen. Vor diesem Hintergrund kann
man den Ausführungen des Bundesverfas-
sungsgerichts durchaus entnehmen, dass
das Plenum zu beteiligen ist, zum Beispiel
wenn über Nothilfen entschieden wird, wenn
eine Ertüchtigung des Rettungsschirms
Thema ist oder wenn andere wesentliche
Entscheidungen getroffen werden müssen.
Die Routinefragen hingegen könnten im
Haushaltsausschuss entschieden werden.

Deshalb ist meines Erachtens der Frak-
tionsantrag sehr zu begrüßen; denn danach
soll der § 1 Abs. 4 StabMechG in diesem
Sinne neu formuliert werden. Mit dem abge-
stuften Modell - ich fasse es jetzt kurz; wir
können gern noch näher darauf eingehen -,
das dem Fraktionsantrag zugrunde liegt, wird
sehr schön das hervorgehoben, was im Urteil
des Bundesverfassungsgerichts nicht so
deutlich wird. Man liest immer nur die Aus-
führungen zu § 1 Abs. 4 StabMechG am
Schluss des Urteils. Wenn man aber den
Gesamtkontext sieht, stellt man fest, dass in
dem Stufenmodell des Antrags das abgebil-
det wird, was das Urteil eigentlich sagen
möchte.
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Mein einziger Kritikpunkt - ansonsten
stimme ich dem Bundesverfassungsgericht
voll zu - lautet insofern, dass der Bezug zum
Art. 23 nicht hergestellt wird, der uns Hin-
weise geben könnte, wie wir die Beteili-
gungsrechte des Bundestags im Einzelfall
ausgestalten könnten. Das wäre ganz hilf-
reich gewesen. Es hätte sich angeboten,
beispielsweise an § 9 Abs. 4 des EUZBBG
anzuknüpfen; an dieser Stelle hätte man
Überlegungen anstellen können, wie der
künftige § 1 Abs. 4 StabMechG formuliert
werden soll. Mir liegt noch keine neue Fas-
sung dieser Norm vor; Sie arbeiten vermut-
lich daran. Vor diesem Hintergrund halte ich
den Ansatz des Fraktionsantrags, hier eine
abgestufte Beteiligung vorzusehen, für sehr
begrüßenswert und im Lichte des Urteils des
Bundesverfassungsgerichts auch für gebo-
ten.

Zu Ihrer zweiten Frage: Ich würde Ihnen,
ohne das näher geprüft zu haben, durchaus
zustimmen, dass es sich um eine Erwartung
handelt, die ohnehin erfüllt werden muss und
erfüllt werden wird. Manchmal hat es viel-
leicht auch politische Gründe, wenn hier eine
gewisse Klarstellung erfolgt. Ich kann den
Hintergrund der Norm jedoch nicht beurtei-
len; da wissen Sie vermutlich mehr als ich.
Ich halte es aber nicht für zwingend.

Carsten Schneider (Erfurt) (SPD): Ich
möchte eine Frage an Herrn Dr. Weidmann
richten. Sie sind ja derjenige, der den besten
Einblick in den Markt hat. In Ihrer Stellung-
nahme haben Sie eine sehr starke Position
im Hinblick auf die Beteiligung privater Gläu-
biger an Sanierungsmaßnahmen eingenom-
men, zum Beispiel unter Ziffer 2 und Ziffer 4.
Ich frage mich, ob es durch die am 21. Juli
vereinbarte Gläubigerbeteiligung tatsächlich
zu einer Entlastung des Schuldenstandes
Griechenlands, das ja wahrscheinlich zum
nächsten Anwendungsfall für den Fonds
werden wird, kommt. Meine Interpretation ist,
dass die griechischen Papiere der Banken
zum größten Teil mit einer EFSF-Garantie
unterlegt sind. Wie beurteilen Sie das?

Mein zweiter Punkt: Sie schließen nicht
aus, dass es bei Nichterfüllung der Auflagen,
nachdem das Geld einmal gezahlt wurde,
was ja geschehen ist - diese Diskussion fin-
det ja gerade in Griechenland statt -, kein
weiteres Geld gibt. Was bedeutet das für die
Märkte? Womit haben wir volkswirtschaftlich
zu rechnen, wenn wir Griechenland kein

weiteres Kreditpaket genehmigen, also Grie-
chenland pleitegehen lassen?

Sachverständiger Dr. Jens Weidmann
(Deutsche Bundesbank): Ich möchte zu Be-
ginn einen kurzen Schritt zurück gehen. Das,
was in der Stellungnahme steht, bezieht sich
auf den allgemeinen Rahmen, in dem wir
operieren. Dieser Rahmen ist gekennzeich-
net durch die Eigenverantwortung der natio-
nalen Parlamente und Regierungen für die
Fiskalpolitik, durch einen Haftungsaus-
schluss, die sogenannte No-bail-out-Klausel,
durch das Haftungsprinzip der Investoren
und durch entsprechende Fiskalregeln. Die
Bundesbank hat die Sorge, dass dieser
Rahmen schleichend ausgehöhlt und inkon-
sistent wird, was am Ende zulasten der
Glaubwürdigkeit der Maßnahmen gehen
kann. Wir sprechen uns deshalb in der Stel-
lungnahme grundsätzlich für die disziplinie-
rende Wirkung durch den Markt aus.

Sie haben nun einen konkreten Fall an-
gesprochen, zu dem sich die Bundesbank
relativ skeptisch geäußert hat. Hier ist zu
fragen: Worin besteht der Unterschied zwi-
schen dem allgemeinen Rahmen und der
Privatsektorbeteiligung, die am 21. Juli ver-
einbart wurde? Was ist der Unterschied zwi-
schen einer Ex-ante-Betrachtung, bei der
man die Regeln vorher erarbeitet und klar
festlegt, und einer Ex-post-Betrachtung, bei
der im Nachhinein noch andere Regeln ein-
geführt werden?

Wir haben uns in mehreren öffentlichen
Äußerungen bezüglich der vorgesehenen
Beteiligung des Privatsektors im Falle Grie-
chenlands relativ skeptisch gezeigt, und zwar
aus Sorge um die möglichen Ansteckungs-
effekte: weniger in Bezug auf direkte Anste-
ckungseffekte über die Exposures in den
Bilanzen, sondern mehr in Bezug auf in-
direkte Ansteckungseffekte, also Vertrauens-
effekte. Vor allem ging es aber darum, dass
bei der konkret vorgesehenen Ausgestaltung
die Entlastung im Vergleich zu der Haftung,
die der Steuerzahler am Ende in Bezug auf
den Schuldenstand Griechenlands eingeht,
relativ gering ist: beispielsweise beim vorge-
sehenen Tausch von Anleihen und unter
Berücksichtigung möglicher Verluste im
Euro-System; denn die öffentliche Hand ist ja
inzwischen einer der größten Gläubiger bei
entsprechenden Programmen. Insofern hat-
ten wir seinerzeit die vorgesehene Beteili-
gung des Privatsektors eher kritisch gesehen
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und die Auffassung vertreten, dass es keine
politische Entscheidung der hilfegewähren-
den Länder geben darf, sondern dass das
vereinbarte Programm erfüllt und inklusive
der Finanzierung exekutiert werden sollte.
Natürlich entfiele, wenn das Programm nicht
umgesetzt würde, die Grundlage für weitere
Zahlungen. Das ist wichtig, um einen kon-
sistenten, glaubwürdigen Rahmen aufrecht-
zuerhalten und auch anderen Ländern An-
reize für solide Finanzpolitik zu geben.

Wie glaubwürdig können denn die neuen
Regeln im neuen Stabilitäts- und Wachs-
tumspakt sein, wenn klar ist, dass man trotz
mehrfacher Verfehlung der vereinbarten
Regeln mit irgendeinem Hilfsprogramm rech-
nen kann und dann noch nicht einmal die
getroffenen Verabredungen für dieses Hilfs-
programm einhalten muss? Diese Frage
muss man sich stellen. Ich werde nicht öf-
fentlich darüber spekulieren, was sich in die-
sem Fall ergibt. Ich glaube nicht, dass Ihnen
hier irgendjemand verlässlich ein Szenario
aufmalen kann, was in einem solchen Fall
passieren könnte. Man muss aber wissen,
dass das ein relativ unangenehmes Szenario
sein wird, nicht nur für Griechenland, son-
dern auch für die anderen Beteiligten. Aber
klar ist auch: Wenn man sich nicht an die
Verabredungen hält, dann werden die
Grundlagen für eine stabilitätsorientierte
Gemeinschaft unterminiert und falsche An-
reize für die Zukunft gesetzt.

Frau Vorsitzende, würden Sie mir eine
kurze Anmerkung zu einer vorangegangenen
Frage erlauben, nämlich zum Thema Bank-
lizenz?

Vorsitzende Petra Merkel: Das ist eine
große Ausnahme. Bitte sehr.

Sachverständiger Dr. Jens Weidmann
(Deutsche Bundesbank): Ich lege großen
Wert darauf, Sie in der gegenwärtigen Dis-
kussion darauf hinzuweisen, dass meines
Erachtens durch die Vergabe einer Bank-
lizenz an die EFSF unter dem Deckmantel
der Entlastung des Euro-Systems am Ende
die monetäre Staatsfinanzierung festge-
schrieben würde. Warum ist das so? Die
EFSF finanziert sich im Moment ziemlich
problemlos über die Emission Triple-A-
gerateter Anleihen am Kapitalmarkt. Wenn
man allerdings darüber hinausgehen und
einen größeren Kredithebel benutzen
möchte, dann heißt das, dass irgendjemand

anderes die Risiken dafür tragen muss. Ich
habe die große Sorge, dass das in diesem
Modell am Ende das Euro-System ist. Das
wird letztlich auch ziemlich klar, wenn man
sich vor Augen führt, dass der einzige Zweck
der EFSF die Finanzierung von Staaten ist.

Wenn wir als Notenbank eine Institution
finanzieren, die nur diesen Zweck hat, dann
ist das natürlich nichts anderes als monetäre
Staatsfinanzierung. Der Unterschied besteht
nur darin, dass sich Staaten nicht direkt,
sondern indirekt, über einen Umweg, der das
Vorhaben nur halbwegs verschleiert, finan-
zieren. Das halte ich für einen sehr gefähr-
lichen Weg.

Abgesehen davon habe ich aus aufsichts-
rechtlichen Gründen Zweifel, ob die EFSF
überhaupt eine Bankenlizenz bekommen
würde. Mir leuchtet nämlich nicht ein, inwie-
fern die Finanzierung von Staaten ein Bank-
geschäft sein soll. Wie sieht es mit dem
Klumpenrisiko aus? Es gibt keine Einlagen,
und man kann sich fragen, ob überhaupt
Transformation stattfindet.

Mit diesen Ausführungen wollte ich Sie
nur noch einmal auf die Gefahren dieses
Weges hinweisen.

Florian Toncar (FDP): Ich möchte eine
erste Frage an Herrn Professor Schmidt
richten: In Ihrem Gutachten, Herr Professor
Schmidt, äußern Sie sich ja sehr skeptisch
im Hinblick auf die Wirksamkeit des Instru-
mentariums Interventionen am Sekundär-
markt durch Anleihekäufe. Ich möchte Sie
bitten, uns darzustellen, wie viel Geld man
eigentlich in die Hand nehmen müsste - egal,
ob EZB oder eine reformierte EFSF -, um
signifikant und nachhaltig das Preisniveau
von Staatsanleihen eines Krisenlandes zu
beeinflussen. Funktioniert das überhaupt mit
100 Milliarden oder 150 Milliarden Euro, oder
sind die entsprechenden Effekte dann nach
ein, zwei oder drei Wochen wieder ver-
schwunden? Eine Antwort darauf würde mich
interessieren, um generell die Tauglichkeit
des Instruments beurteilen zu können.

Meine zweite Frage richtet sich an Pro-
fessor Calliess: Das Bundesverfassungs-
gericht hat nicht nur Vorgaben zur Parla-
mentsbeteiligung gemacht, sondern es hat
sich auch zu materiell-rechtlichen Fragen
geäußert, die im vorliegenden Fall zwar nicht
verfahrensentscheidend waren, aber bei der
Ausgestaltung des aktuellen Rettungsmecha-
nismus zu beachten sind. Ansonsten wären
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die Bemerkungen zu dem vorliegenden Fall
unerheblich und wären in der Urteilsbegrün-
dung nicht aufgetaucht. Wir müssen das also
auf der materiell-rechtlichen Seite umsetzen.

Die bemerkenswerteste Stelle in der Ent-
scheidung des Bundesverfassungsgerichtes
ist die Aussage unter der Randnr. 129, dass
sich den Bestimmungen über die Währungs-
union im Vertrag entnehmen lässt,

dass die Eigenständigkeit der na-
tionalen Haushalte für die gegen-
wärtige Ausgestaltung der Wäh-
rungsunion konstitutiv ist, und dass
eine die Legitimationsgrundlagen
des Staatenverbundes überdeh-
nende Haftungsübernahme für fi-
nanzwirksame Willensentschlie-
ßungen anderer Mitgliedstaaten -
durch direkte oder indirekte Verge-
meinschaftung von Staatsschul-
den - verhindert werden soll.

Ich würde von Ihnen als Verfas-
sungsrechtler gerne wissen: Was ist eine
direkte oder indirekte Vergemeinschaftung
von Staatsschulden? Sind damit beispiels-
weise Anleihenaufkäufe durch die EZB
gemeint? Wenn nein, warum nicht? Ist die
Intervention der EFSF auf den Anleihemärk-
ten - Primär- oder Sekundärmarkt - eine di-
rekte oder indirekte Vergemeinschaftung von
Staatsschulden? Wenn nein, warum nicht?
Mich würde auch interessieren, wie Sie die
direkte Kreditvergabe zulasten eines Son-
dervermögens einstufen. Könnte das damit
gemeint sein? Insbesondere interessiert
mich, wie Sie eine Abgrenzung begründen
würden.

Sachverständiger Prof. Dr. Christoph
M. Schmidt (Rheinisch-Westfälisches Institut
für Wirtschaftsforschung e. V.): Wenn man
sich entscheidet, auf dem Markt zu interve-
nieren und einen Preis zu stabilisieren, der
fundamental in eine bestimmte Richtung
geht, dann muss man, um ein Ende der
Preisbewegung in die nicht gewünschte
Richtung zu erreichen, im Prinzip bereit sein,
sehr viele Mittel einzusetzen. Aus ökonomi-
scher Sicht sind das fast unendlich viele
Mittel.

Wir wissen, dass die EZB momentan un-
gefähr 10 Milliarden Euro pro Tag für die
Stützung ausgibt. Man kann insofern die
Frage wie folgt beantworten: Das scheint
auszureichen, um eine gewisse Stabilisie-
rung bei den Zinsen der betreffenden Länder
zu erreichen. Aber wenn Sie den Fonds tat-

sächlich so ertüchtigen, wie vorgesehen,
dann hat er gerade so viel Feuerkraft, wie
Sie brauchen, um gegebenenfalls eine Um-
schuldung Griechenlands durchzuführen und
Ansteckungseffekte auf Länder wie Portugal
und Irland zu verhindern. Es ist keineswegs
so, dass man über Sekundärmarktkäufe
durch den so ertüchtigten Fonds rasch zu
einer solchen Stabilisierung kommt, dass
man das Aufkaufen dann sein lassen kann.
Das wird nicht funktionieren. Deswegen sind
ja mittlerweile Diskussionen darüber in Gang
gekommen, dass man die EFSF - das klang
auch hier an; Herr Weidmann hat es ange-
sprochen - durch die EZB refinanzieren
müsse. Ich wäre aber sehr skeptisch, ob
über das Instrument der Sekundärmarktkäufe
eine Stabilisierung erreicht werden kann. Die
mögliche Feuerkraft des Fonds wäre nämlich
sehr schnell erschöpft. Dann müsste die EZB
wieder eingreifen. Es wäre also nichts ge-
wonnen, außer dass man Pulver verschos-
sen hätte, das man eigentlich für etwas
Wichtigeres vorgesehen hatte.

Sachverständiger Prof. Dr. Christian
Calliess (Freie Universität Berlin): Man muss
zunächst einmal festhalten, dass das Bun-
desverfassungsgericht anerkannt hat, dass
der Gesetzgeber einen Einschätzungsspiel-
raum hat und nur evidente Verletzungen vor
dem Verfassungsgericht gerügt werden kön-
nen.

Dann wurden in dem Urteil Kriterien ent-
wickelt - Sie haben zu Recht auf eine Pas-
sage Bezug genommen; es gibt noch viele
weitere -, über die wir nun diskutieren kön-
nen. Das Bundesverfassungsgericht hat so-
zusagen einen Stein ins Wasser geworfen.
Es gibt einen Kernbereich - das ist ganz klar
das Budgetrecht -, der durch Art. 79 Abs. 3
Grundgesetz, die Ewigkeitsklausel, geschützt
ist. Es geht also darum, eine Entleerung des
Budgetrechts zu verhindern und dafür Sorge
zu tragen, dass die Haushaltsautonomie des
Bundestages gewährleistet bleibt. Das sind
für mich entscheidende Kriterien. Diesen
Kernbereich muss man erst einmal fassen.

Was dann auf europarechtlicher Ebene
stattfindet, ist im Einzelnen anhand be-
stimmter Kriterien mit Blick auf diesen Kern-
bereich zu prüfen. Ich kann in diesem Kon-
text jetzt kein umfassendes Rechtsgutachten
liefern, ich kann aber sagen, dass sich je-
denfalls die Regelungen des vorliegenden
Gesetzentwurfes und die darin vorgesehe-
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nen Summen innerhalb der Grenzen, die das
Bundesverfassungsgericht gesteckt hat, be-
wegen und nicht zu einer Entleerung des
Budgetrechts führen. Das ist der erste Punkt;
denn im Zusammenhang mit dem vorliegen-
den Gesetzentwurf sprechen wir ja über ent-
sprechende Ertüchtigungsmaßnahmen.

Allerdings sind bestimmte Bedingungen
daran geknüpft, wie das Bundesverfas-
sungsgericht in seinem Urteil auch sehr
deutlich gemacht hat:

Die Zuständigkeiten, die an die EFSF
bzw. später an den ESM - das gilt parallel -
übertragen werden, müssen inhaltlich be-
stimmt sein und dürfen nur zeitlich befristet
übertragen werden.

Weitere Kriterien, die zu beachten sind,
lauten: Der Bundestag muss seinen Einfluss
wahren - Stichwort: Haushaltsautonomie und
Ähnliches -, der Zweck muss bestimmt sein,
und Konditionalität etc. müssen gewahrt
bleiben.

Das sind entscheidende Kriterien. Ich
verstehe, dass Sie eine konkrete Antwort
wollen, aber die gibt das Urteil des Bundes-
verfassungsgerichts leider nicht her. Viel-
mehr kreist es die Kriterien ein, mit denen wir
arbeiten können. Ich will mich trotzdem vor-
wagen und einige Aspekte ansprechen.

Mit den Kriterien, die das Bundesverfas-
sungsgericht in seinem Urteil für die Grie-
chenlandhilfe und den geltenden Rettungs-
schirm formuliert, kann man gut arbeiten.
Daraus ergibt sich auch, wie künftige Ret-
tungsmaßnahmen zu beurteilen sind. Der
ESM wäre so, wie er ausgestaltet ist -
Art. 136 Abs. 3 AEUV -, europarechtlich in
Ordnung.

Der nächste Aspekt sind die Euro-Bonds.
Da bewegen wir uns in einer Grauzone; da
lässt uns das Urteil in gewissem Maße allein.
Wir können höchstens sagen: Wenn sich
Euro-Bonds so gestalten lassen, dass sie
den Kriterien hinsichtlich der inhaltlichen
Bestimmtheit genügen - der Höhe nach be-
schränkte Gewährleistungsermächtigungen
und Vereinbarungen hinsichtlich der Kondi-
tionalität, das heißt, dass diese Euro-Bonds
nur vorübergehend gewährt werden, nur eine
Nothilfe darstellen -, und der jeweilige Mit-
gliedstaat seinen Haushalt wieder mit den
europarechtlichen Vorgaben in Einklang
bringt, wenn also die Kriterien, die für den
ESM gelten, auch für Euro-Bonds gelten,
dann kann man vielleicht auch über Euro-
Bonds reden. Gleichwohl habe ich Zweifel,

dass Euro-Bonds mit dem Europarecht ver-
einbar sind, weil sie dem Bail-out-Verbot
bzw. der No-bail-out-Klausel entgegenlaufen;
ich formuliere das vorsichtig, weil die Frage
der Reichweite sehr umstritten ist. Jedenfalls
würden mit Euro-Bonds vielleicht die fal-
schen Anreize gesetzt. Diese Frage können
die Ökonomen aber besser beantworten als
ich; hier geht es um die Moral-Hazard-Pro-
blematik etc.

Ich will damit sagen: Wir müssen anhand
der Vorgaben detailliert prüfen, und zwar mit
Blick auf den Kern des Budgetrechts. Dafür
gibt das Urteil entsprechende Hinweise. In
meinen Augen geht es primär darum - dafür
haben wir ein paar Anhaltspunkte -, dass der
Kern des Budgetrechts gewahrt wird. Es geht
aber nicht um das gesamte Budgetrecht, um
jede Entscheidung über Einnahmen und
Ausgaben. Das kann nicht von Art. 79 Abs. 3
des Grundgesetzes erfasst sein. Das kann
man im weiteren Bereich durch entspre-
chende Beteiligungsrechte des Bundestages
auffangen.

Ich kann aber auch ganz klar sagen: Das
Bundesverfassungsgericht würde es explizit
als Eingriff in den Kernbereich des Budget-
rechts ansehen, wenn der Weg in eine dem
Bund-Länder-Finanzausgleich ähnliche
Transferunion eingeschlagen würde. Das ist
völlig klar; darüber braucht man gar nicht zu
diskutieren. Dazwischen gibt es eine be-
trächtliche Grauzone, die bis zum Erlaubten
reicht. Diese Grauzone ist die große Proble-
matik.

Ich glaube, man könnte eine eigene An-
hörung zur Zulässigkeit von Euro-Bonds
durchführen. Wir haben schon gehört, dass
es um die konkrete Ausgestaltung dieser
Euro-Bonds geht; denn Euro-Bonds sind, wie
wir wissen, nicht gleich Euro-Bonds.

Dr. Dietmar Bartsch (DIE LINKE): Ich
habe als Erstes eine Nachfrage an Herrn
Hickel und dann eine Frage an Herrn Weid-
mann.

Die Nachfrage bezieht sich darauf, dass
Sie, Herr Hickel, gesagt haben - das steht
auch in Ihrer Stellungnahme -, dass wir mit
dieser Aktion Zeit kaufen. Sie haben darge-
legt, dass Ausgabenreduzierungen und
Steuererhöhungen offensichtlich keine Mittel
zur Lösung sind. Dann haben Sie formuliert,
dass wir eine mittelfristige Strategie brau-
chen, damit der Kauf von Zeit nicht sinnlos
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war. Mich würde interessieren, was Ihre mit-
telfristige Strategie beinhalten würde.

Auch die Frage an Herrn Weidmann dreht
sich im Kern um das Kaufen von Zeit. Offen-
sichtlich sind die Leistungsbilanzungleich-
gewichte eine Ursache dafür, dass wir uns in
der jetzigen Situation befinden. Wie sollte
man Ihrer Meinung nach agieren, um Leis-
tungsbilanzungleichgewichte einzudämmen
bzw. abzubauen? Wie können wir das hinbe-
kommen? Auch ich glaube, dass dies eine
zentrale Frage ist. Ihre Position dazu würde
mich interessieren.

Sachverständiger Prof. Dr. Rudolf
Hickel (Universität Bremen): Ich möchte eine
Vorbemerkung machen: In vielen Papieren
ist die Rede davon - das wurde auch hier
gesagt -, man dürfe die Finanzmärkte nicht
beeinflussen, vor allem dürfe man keine In-
terventionen à la EFSF vornehmen, weil man
dadurch die disziplinierende Kraft der Fi-
nanzmärkte außer Kraft setzen würde. Wie
man das nach der Finanzmarktkrise von
2008 so locker formulieren kann, erschließt
sich mir nicht. Wir debattieren doch über
etwas ganz anderes: Es geht um das Mana-
gement in der Euro-Zone. Das ist eine ganz
entscheidende Frage. Wir spüren doch, dass
nicht die Disziplinierungsfunktion der Fi-
nanzmärkte für die jeweiligen Staaten im
Vordergrund steht, sondern dass die Fi-
nanzmärkte selber diszipliniert werden müs-
sen. Das ist doch eine ganz wichtige Er-
kenntnis. Wer angesichts der CDS-Spekula-
tionen gegen Griechenland und jetzt vor al-
lem gegen Italien ernsthaft über die Effizienz
der Finanzmärkte redet, redet über ein un-
glaublich wichtiges und schönes Theorie-
modell. Die Praxis sieht aber ganz anders
aus.

Vielleicht fasse ich das einmal so zu-
sammen: Was erleben wir eigentlich? Wir
befinden uns in einem krisenhaften, brutalen
Lernprozess. Ich habe gehofft, dass er uns
erspart bleibt. Wir lernen, dass uns die Grün-
dungsfehler im Maastrichter Vertrag jetzt auf
die Füße fallen. Im Maastrichter Vertrag kam
das Problem Griechenland nicht vor; im
Maastrichter Vertrag steht die No-bail-out-
Klausel. Dazu sage ich noch einmal: Die
Debatte, die wir über die Kompetenz der
EFSF und vieles mehr führen - dabei geht es
auch um die Rolle der Europäischen Zentral-
bank -, dreht sich im Grunde um die Frage,
ob wir die No-bail-out-Klausel aufgeben und

durch ein vernünftiges, parlamentarisch ab-
gesichertes System der Euro-Stabilisierung
ersetzen.

Ganz schnell noch eine zweite Bemer-
kung: Das gilt übrigens auch für den Sekun-
därmarkt. - Frau Vorsitzende, ich nehme Ihr
Kopfschütteln zur Kenntnis und beantworte
die Frage; schließlich wirken Sie auf mich
disziplinierend.

Die Frage ist: Reicht das aus, ja oder
nein? Ich plädiere noch einmal nachdrücklich
dafür - das steht auch in einigen Stellung-
nahmen meiner Kolleginnen und Kollegen -:
Wir werden mit der EFSF und den vielen
guten Vorschlägen, über die Sie diskutieren
und die auch im Gesetzentwurf stehen, nur
dann weiterkommen, wenn diese Maßnah-
men von einer veränderten Sanierungsstra-
tegie flankiert werden. Es kann nicht sein -
bleiben wir bei Griechenland, aber auch bei
Portugal -, dass man im Grunde genommen
einen Kaufpreis verlangt, weil man glaubt,
dass die Länder hinsichtlich ihrer Ausgaben-
politik diszipliniert werden müssen. Diesbe-
züglich besteht zwar ganz viel Handlungs-
bedarf; entscheidend ist aber, dass endlich
einmal auch die gesamtwirtschaftlichen Wir-
kungen berücksichtigt werden.

Eine Alternative - darüber wird bereits
diskutiert - wäre ein Marshallplan. Ich finde,
es wäre viel besser, wenn wir die Instru-
mente des Gemeinschaftshaushalts der EU
und einige zusätzliche Instrumente nutzen
würden. Beispielsweise könnten wir die deut-
sche Industrie fragen - ein solches Gespräch
beim Bundeswirtschaftsminister ist sehr po-
sitiv verlaufen -, welchen Beitrag sie zur
Stärkung bzw. zum Aufbau einer Wirt-
schaftsstruktur in Griechenland leisten will.
Dann haben wir eine mittelfristige Strategie.
Dann hätte es etwas gebracht, sich Zeit zu
erkaufen. So muss es gehen.

Sachverständiger Dr. Jens Weidmann
(Deutsche Bundesbank): Noch einmal zur
Klarstellung: Ich argumentiere hier vor dem
Hintergrund des bestehenden Rechtsrah-
mens. Ich halte es nicht für zielführend, wenn
ich mir jetzt Gedanken darüber mache, ob
man den Rechtsrahmen verändert. Als Chef
der Notenbank orientiere ich mich an dem
bestehenden Rechtsrahmen. Dazu gehört
auch der Haftungsausschluss.

Ich möchte zur eigentlichen Frage von
Herrn Bartsch kommen: Natürlich sind die
Leistungsbilanzungleichgewichte ein Pro-
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blem. Ursache dafür ist der Mangel an Wett-
bewerbsfähigkeit. Insofern dient das Zeit-
kaufen, das hier schon mehrfach angespro-
chen worden ist, natürlich nicht nur der Kon-
solidierung der Haushalte, sondern ermög-
licht auch die Durchführung von Reformen
für mehr Wettbewerbsfähigkeit und Wachs-
tum.

Dass das funktionieren kann, sieht man
am Beispiel Irland. Irland ist mit einem Leis-
tungsbilanzdefizit gestartet und hat durch
einen Kurs der Lohnmoderation - Irland hat
ohnehin eine etwas bessere Ausgangslage
und Exportstruktur als Griechenland - inzwi-
schen einen Leistungsbilanzüberschuss er-
reicht. Ich glaube, es ist wichtig, dass man
sich in der Diskussion nicht auf Griechen-
land, das ich für einen Sonderfall halte, be-
schränkt, sondern klarmacht, dass das, was
hier passiert, Sinn macht und funktionieren
kann. Irland ist dafür ein gutes Beispiel. Auch
die Entwicklung der öffentlichen Finanzen,
die durch den Sonderfaktor Bankenrestruktu-
rierung stark geprägt sind, verläuft in Irland
inzwischen zufriedenstellend.

Manuel Sarrazin (BÜNDNIS 90/DIE
GRÜNEN): Ich habe zwei Fragen an Frau
Dr. Schwarzer.

In der BamS konnten wir gestern den
Zwischenruf eines prominenten CSU-Mit-
glieds lesen. Uli Hoeneß hat gesagt - Zitat -:

Dieses ganze populistische Ge-
seiere muss jetzt endlich aufhören!

Ich fand das bemerkenswert. Ich möchte
die Aussage von Uli Hoeneß mit dem Ver-
fassungsgerichtsurteil in Verbindung bringen.
Das Verfassungsgericht hat § 1 Abs. 4
Satz 3 des bisherigen StabMechG, wo es um
die Parlamentsrechte geht, ausdrücklich in
Kraft gelassen und damit im Notfall eine Ab-
weichung vom üblichen Verfahren zugelas-
sen. Es hat sich also - das war weise - für
Handlungsfähigkeit und parlamentarische
Kontrolle ausgesprochen. Wie sehen Ihrer
Ansicht nach die Anforderungen an die EFSF
und den Deutschen Bundestag aus, die er-
füllt sein müssen, damit man auf der einen
Seite eine demokratische und transparente
Diskussion führen kann, andererseits aber
nicht in - Zitat Uli Hoeneß - „populistisches
Geseiere“ verfällt, was Spekulanten vielleicht
die Möglichkeit bieten würde, die Preise für
die Rettung in die Höhe zu treiben? Wie kann
der Deutsche Bundestag Ihrer Meinung nach
diesem Anspruch gerecht werden?

Die zweite Frage: Vor kurzem haben wir
von der Europäischen Kommission eine
Analyse der Haushaltsentwicklung in den
einzelnen Staaten erhalten. Die wesentliche
Aussage war, dass, wenn man Griechenland
ausklammert, die Haushaltsentwicklung in
den Euro-Staaten positiv verläuft, dass
Staaten wie Italien und Spanien inzwischen
sogar eigentlich Überschüsse erwirtschaften,
dass diese Überschüsse aber durch die ho-
hen Zinskosten aufgefressen werden, sodass
die Staaten trotzdem wiederum in einem
Defizit landen. Das heißt, Zinskosten können,
so richtig sie sein mögen, um Anreize zur
Gesundung der Haushalte zu bieten, die
Gesundung gefährden. Daher möchte ich Sie
fragen, ob es mithilfe von Euro-Bonds mög-
lich wäre - wie auch immer sie ausgestaltet
wären -, die Gesundung voranzutreiben, und
man dadurch verhindern könnte, dass der
Gesundungspfad verlassen wird.

Sachverständige Dr. Daniela Schwar-
zer (Stiftung Wissenschaft und Politik): Zu-
nächst zur Rolle des Deutschen Bundes-
tages hinsichtlich der Kontrolle der erweiter-
ten EFSF - ich kann vieles aufgreifen, was
bereits gesagt wurde -: Ich glaube, die größte
Herausforderung besteht darin, sich parla-
mentarische Beteiligungsmöglichkeiten aus-
zudenken, die nicht die Eigenschaft der
EFSF als Krisenmechanismus gefährden.
Darin liegt die Krux. Ich denke, dass die
Aushandlung neuer Hilfspakete ohnehin eine
Weile dauern wird. Dabei geht es auch um
die Konditionalität usw. Das ist ein komplexer
Verhandlungsprozess. Dabei kann und sollte
das Parlament ausreichend beteiligt werden.

Bei den Themen Bankenstabilisierung
und Sekundärmarktinterventionen sehe ich
diese Beteiligung höchst skeptisch. Herr
Regling formulierte die Idee einer telefoni-
schen Konsultation. Der Vorschlag, dass Sie
durch den Finanzminister informiert werden,
ist pragmatisch; denn jede öffentliche Spe-
kulation über den Einsatz dieser Instrumente
karikiert die Wirkung, die man erzielen
möchte.

Was kann man tun, um den Anpassungs-
prozess in den von der Verschuldungskrise
besonders betroffenen Staaten zu stützen?
Sie kamen auf das Thema Zinsniveau zu
sprechen und haben die Euro-Bonds in die
Diskussion eingebracht. Ich bin eine Befür-
worterin der Euro-Bonds - das sage ich vor-
weg -, aber natürlich nicht unter jeder Bedin-
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gung. Ich denke sogar: Im Moment müssen
wir den Fokus nicht auf die Euro-Bonds
richten. Dafür gibt es zwei Gründe: Erstens
wissen wir, dass Euro-Bonds politisch
schwer zu realisieren sind; wir haben Verfas-
sungsbedenken, Änderungen des EU-Ver-
trages wären erforderlich, und Ratifizierungs-
anforderungen müssten eingehalten werden.
Zum Zweiten würde das die Kräfte binden,
die wir brauchen, um die momentane Krise
zu bewältigen.

Ich glaube aber, die Einführung von Euro-
Bonds sollte als Fernziel formuliert werden.
Ein entsprechendes politisches Commitment
ist sinnvoll. Von Euro-Bonds verspreche ich
mir, dass sie, sofern sie gut und richtig kons-
truiert sind, in einem zukünftigen Stabilisie-
rungsmechanismus für die Euro-Zone den
Erfolg bringen, den Sie impliziert haben,
nämlich ein niedrigeres Zinsniveau für einen
Sockel an Staatsverschuldung. Mir ist extrem
wichtig, dass wir hier nicht pauschal über
eine Vergemeinschaftung von Staatsver-
schuldung sprechen. Wir müssen vielmehr
eine Konstruktion wählen, die es uns ermög-
licht, den Marktmechanismus bezogen auf
den Schuldenstand, der eine Obergrenze
überschreitet, sehr viel besser zu kanalisie-
ren. Das heißt, man würde einen Sockel an
Staatsverschuldung von den marktgetriebe-
nen, überhöhten Zinssätzen, die es in eini-
gen Staaten derzeit gibt, ausnehmen.

Euro-Bonds machen für mich nur Sinn,
wenn die Möglichkeit der Ausgabe von Euro-
Bonds selbst an eine strikte Konditionalität
geknüpft wird. Das bedeutet, dass ich gerade
an dieser Stelle einen sehr viel stärkeren
Mechanismus sehe als den gerade neu ver-
handelten Stabilitäts- und Wachstumspakt
und die Maßnahmen zur makroökonomi-
schen Überwachung. Wir wissen alle, wie gut
der Stabilitäts- und Wachstumspakt in der
Vergangenheit funktioniert hat. Das heißt, wir
kennen die politischen Hürden und seine
Disziplinierungskraft. Es gibt jetzt zwar Ände-
rungen und Verhärtungen; ich denke aber,
dass die Teilung der Staatsverschuldung in
einen Sockel, der gemeinsam garantiert ist,
und einen Teil, der wirklich der Sanktion
durch die Märkte ausgesetzt ist, als zusätz-
licher Disziplinierungsmechanismus interpre-
tiert werden kann.

Peter Friedrich, Minister (Baden-Würt-
temberg): Mich interessiert in rechtlicher
Hinsicht - das ist eine Frage an Professor

Calliess - und in ökonomischer Hinsicht - das
ist eine Frage an Professor Enderlein -, wie
sich der Haftungsfall auf den Verbund von
Bund und Ländern mit Blick auf die Haus-
halte auswirken würde. Der Bundesrat trägt
nach Art. 110 Grundgesetz bei der Verab-
schiedung des Haushaltsgesetzes, nach
Art. 114 Grundgesetz bei der Kontrolle des
Haushaltsvollzuges und nach Art. 115
Grundgesetz bei der Übernahme von Ge-
währleistungen des Bundes Mitverantwor-
tung. Da der Haftungsfall den Bundeshaus-
halt vor eine sehr deutliche Belastung stellen
würde, wären - das ist uns klar - in einem
solchen Fall Länderinteressen unmittelbar
betroffen. Würde das nicht dazu führen, dass
Art. 23 Abs. 5 Grundgesetz zur Geltung
käme, dass also der Bundesrat zumindest zu
informieren ist, wenn man solche Risiken
eingeht?

Die nächste Frage richte ich an Professor
Enderlein. Wenn es tatsächlich zu Trans-
aktionen in den Größenordnungen kommt,
wie sie hier zur Debatte stehen - sie wurden
vom Bundesverfassungsgericht juristisch mit
bewertet -, inwieweit kann dies eine Auswir-
kung auf den Steuerverbund von Bund und
Ländern haben? Die Bundesregierung hat in
den bisherigen Gesprächen mit dem Bundes-
rat die Position vertreten, das betreffe allein
den Bundesetat, und insofern seien die Län-
der nicht betroffen.

Sachverständiger Prof. Dr. Christian
Calliess (Freie Universität Berlin): Sie spie-
len auf Art. 23 Abs. 5 des Grundgesetzes an.
Hier hätten Sie meine Zustimmung, wenn
Art. 23 Abs. 5 nach der Rechtsprechung des
Bundesverfassungsgerichts anwendbar
wäre. Das ist das Dilemma, das ich eben
schon thematisiert habe. Ich halte Art. 23
Abs. 5 für anwendbar. Länderinteressen
wären in der Tat zum Beispiel in einem Ge-
währleistungsfall berührt. Unter Umständen
könnte der Bund in eine Haushaltsnotlage
geraten, und die Länder wären dann über die
Bundestreue zur solidarischen Unterstützung
verpflichtet. Art. 23 Abs. 5 Satz 1 - er be-
inhaltet das Recht des Bundesrates zur
Stellungnahme, die berücksichtigt werden
muss - wäre also zumindest analog anwend-
bar. Er zielt letztlich wohl eher auf Rechtset-
zungsakte ab, aber man könnte angesichts
der rechtlich schwer fassbaren Maßnahmen
der EFSF eine analoge Anwendung erwä-
gen.
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Allerdings haben wir das Problem, dass
das Bundesverfassungsgericht einen ande-
ren Weg geht, den Weg der Budgetverant-
wortung; Stichwort Demokratieprinzip. Dort
kommt der Bundesrat bislang nicht vor. Nun
kann man natürlich sagen, dass bei der In-
tegrationsverantwortung Bundestag und
Bundesrat angesprochen sind. Das Urteil
lässt offen, ob die Budgetverantwortung auch
mit dem Bundesrat zu tun hat. Sie könnten
natürlich versuchen, in diese Richtung zu
argumentieren, um ein Ergebnis, das Art. 23
Abs. 5 Satz 1 ähnlich ist, zu erreichen.

Ich bin ein großer Freund der Idee, diese
Problematik grundsätzlich an Art. 23 Abs. 5 -
unmittelbar oder analog - zu orientieren. Un-
mittelbar ist es - ich habe das vorhin gesagt -
aufgrund von Abs. 2 möglich; denn es geht
um eine Angelegenheit der Europäischen
Union. Abs. 2 bezieht sich nicht nur auf
Rechtsakte, sondern auf Angelegenheiten
allgemein, sodass Abs. 2 meiner Meinung
nach in diesen Fällen mit Blick auf die Infor-
mationsrechte sowieso anwendbar wäre.
Beim Stichwort „Angelegenheiten der Euro-
päischen Union“ drängt sich Art. 23 förmlich
auf; schließlich geht es um die Wirtschafts-
und Währungsunion. Die Institutionen der
Europäischen Union sind hier aktiv. Das
können wir jetzt nicht intergouvernemental
bewältigen. Im Rahmen der alten Gestaltung
der Europäischen Union - ich erinnere an die
Tempelkonstruktion - waren die Innen- und
Außenpolitik - ich sage es jetzt etwas ver-
einfacht - intergouvernemental organisiert;
aber das hatte nicht die Konsequenz, dass
wir gesagt haben, das sei keine Angelegen-
heit der Europäischen Union. Das intergou-
vernementale Element widerspricht nicht per
se der Auffassung, dass es sich um eine
Angelegenheit der Europäischen Union han-
delt. Daher hätte ich mir gewünscht, dass
das Bundesverfassungsgericht Art. 23 des
Grundgesetzes stärker in den Vordergrund
rückt. Wir haben jetzt diese Probleme. Ich
denke, man muss eine Antwort auf die Frage
finden, welche Rolle der Bundesrat dabei
spielt.

Ich will nur noch einmal sagen: Art. 23
Abs. 5 wäre meines Erachtens in diesem Fall
analog anwendbar; aber in dem Urteil des
Bundesverfassungsgerichts vom 7. Septem-
ber 2011 gibt es keinen Hinweis in diese
Richtung.

Sachverständiger Prof. Dr. Henrik En-
derlein (Hertie School of Governance): Herr
Minister Friedrich, ich glaube, dass der ge-
samte Europäische Stabilisierungsmecha-
nismus im Augenblick Risiken enthält, über
deren Haftungszuordnung noch keine institu-
tionelle Klarheit geschaffen worden ist. Das
gilt für die Risiken, die in der EZB liegen und
die über den Bundeshaushalt mittelbar auch
die Länder betreffen. Falls in Zukunft das
geschieht, worüber im Augenblick viel disku-
tiert wird, nämlich der Einbau eines Hebel-
mechanismus in die EFSF-Konstruktion -
auch darüber ist gerade schon gesprochen
worden -, würden diese Risiken deutlich er-
höht. Am Ende tut man so, als wären diese
Contingent Liabilities, wie sie in der Fach-
sprache heißen, gar nicht vorhanden. Des-
halb ist eine Beteiligung der Länder an die-
sen Risiken nicht vorgesehen.

Das Gleiche gilt für den Bundeshaushalt.
Es ist nicht klar, wie sich im Ernstfall die
Haftung für die Risiken in der EZB - für
27 Prozent steht Deutschland gerade - auf
den Bundeshaushalt auswirken würde. Ich
würde mir deshalb wünschen, dass wir die
ganze Konstruktion transparenter gestalten.
Ich plädiere dafür, die tatsächliche Haftungs-
summe der EFSF zu erhöhen, damit man
sieht, welche Risiken im Augenblick getragen
werden, und sie nicht in der EZB-Bilanz ver-
steckt werden. Man könnte das Ganze - die-
sen Vorschlag gibt es - auch über eine ge-
meinschaftliche Haftung in der EFSF lösen;
denn faktisch gibt es diese Gemeinschafts-
haftung über die EZB und über andere Mittel
bereits. Das wäre der transparentere und für
den parlamentarischen Prozess wahrschein-
lich viel klarere Weg.

Michael Stübgen (CDU/CSU): Ich habe
zwei Fragen an Herrn Professor Calliess.
Herr Calliess, Sie haben vorhin das von den
Koalitionsfraktionen geplante abgestufte
Beteiligungsmodell gelobt. Danke schön!
Auch wir halten das für den richtigen Ansatz;
dieses Modell hatten wir schon vor dem Ur-
teil des Bundesverfassungsgerichts entwi-
ckelt.

Ich habe eine konkrete Frage dazu. Sie
schreiben in Ihrer schriftlichen Stellung-
nahme, dass nach Ihrer Einschätzung alle
wesentlichen Entscheidungen im Plenum
gefällt werden müssen. Über Routinefragen
solle, wie Sie schreiben, der Haushaltsaus-
schuss entscheiden; das macht Sinn. Nach
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dem Antrag der Koalitionsfraktionen sind
wesentliche Entscheidungen solche, die die
Gesamtfinanzen eines Programms betreffen.
Ist das nach Ihrer Einschätzung ausreichend,
oder müsste „wesentlich“ bezüglich der Mög-
lichkeiten, die der EFSF-Vertrag den Fi-
nanzministern bietet, anders definiert wer-
den?

Zweite Frage: Sie haben mit Recht darauf
hingewiesen, dass das Verfassungsgericht
uns in der Frage der Unterrichtungspflichten
etwas im Unklaren lässt. Wäre Art. 23 des
Grundgesetzes, der Europaartikel, als
Grundlage genommen worden, wäre das
alles klar gewesen. Das ist ja auch durch
verschiedene Gesetze und das Lissabon-
Urteil eindeutig ausgelegt. Jetzt müssen wir
uns wahrscheinlich erschließen, welche
Unterrichtungspflichten die Bundesregierung
hat. Wenn der Bundestag sozusagen die
Verantwortung für die Aktivierung eines Pro-
gramms hat, dann müsste das nach meiner
Einschätzung heißen, dass er natürlich über
den Fortlauf des Programms unterrichtet
werden muss. Im Koalitionsantrag wird vor-
geschlagen, dass wir diese Unterrichtung auf
den Haushaltsausschuss begrenzen. Ist das
nach Ihrer Einschätzung ausreichend, oder
müsste man da differenzieren?

Diese Frage stelle ich auch mit Blick da-
rauf, dass Sie in Ihrer schriftlichen Stellung-
nahme anregen, eine Regelung für den Fall
der Nichteinhaltung eines solchen laufenden
Programms einzuführen. Wie stellen Sie sich
das vor?

Sachverständiger Prof. Dr. Christian
Calliess (Freie Universität Berlin): Ich meine,
nicht nur die Höhe des finanziellen Engage-
ments ist wesentlich, sondern auch generell
Änderungen des Gewährleistungsrahmens
und weitere Hilfsinstrumente, die in Anspruch
genommen werden. Sicherlich sollte der
Übergang zum ESM ebenfalls von einer Zu-
stimmung im Plenum abhängen. Man muss
den ganzen Prozess mit allen wesentlichen
Grundfragen sehen; es geht nicht nur um die
einmalige Auszahlung und deren Höhe. Man
könnte in einer Liste aufführen und präzisie-
ren, was zu den wesentlichen Entscheidun-
gen zählen sollte.

Hinsichtlich der Unterrichtungspflichten
bin ich der Meinung, dass im Interesse der
Flexibilität und der Beschleunigung in der Tat
der Haushaltsausschuss - allerdings hatte ich
vorgeschlagen, ihn etwas zu erweitern; ich

habe das „Stabilitätsausschuss“ genannt -
entsprechend informiert werden sollte. Ich
glaube, dass das Recht auf Information über
alle operativen Maßnahmen der EFSF - dies
umfasst auch die Auszahlung einzelner
Tranchen - von entscheidender Bedeutung
ist; denn anders kann wiederum das Plenum
des Bundestags seine Rechte nicht wahr-
nehmen. Der Haushaltsausschuss wäre in-
sofern der zentrale Filter - so nenne ich es
jetzt einmal -, von dem aus unter Umständen
etwas, was wesentlich ist, ins Plenum ver-
wiesen werden könnte.

Ich hatte vorgeschlagen, den Haushalts-
ausschuss zu erweitern und Vertreter aus
drei Ausschüssen zusammenzuführen; da-
durch könnte das Ganze etwas beschleunigt
werden. Das war nicht gefragt, aber dieses
Thema hat mich sehr beschäftigt; denn die
Effizienz des Handelns des Bundestages, die
Schnelligkeit - wir haben es von Herrn
Regling gehört - spielen unter Umständen
eine große Rolle. Vor diesem Hintergrund
könnte es sinnvoll sein, einen neuen Aus-
schuss, eben jenen Stabilitätsausschuss, zu
konstruieren, der sich jeweils zu einem Drittel
aus Vertretern des Haushaltsausschusses,
des Ausschusses für die Angelegenheiten
der Europäischen Union sowie des Rechts-
ausschusses zusammensetzen würde. Man
könnte ihn auch noch um die Fraktionsvorsit-
zenden oder Parlamentarischen Geschäfts-
führer ergänzen, diese allerdings, so hatte
ich vorgeschlagen, ohne Stimmrecht. In die-
sem Gremium wäre sehr viel Kompetenz des
Bundestages gebündelt. Ich weiß, ich spre-
che jetzt hier als Theoretiker, der dies von
außen betrachtet; dadurch fällt es mir leicht,
diesen Vorschlag zu machen. Inwieweit das
politisch machbar ist, ist eine Entscheidung,
die Sie treffen müssen.

Verfassungsrechtliche Bedenken habe ich
jedenfalls nach einer ersten Analyse nicht.
Ich glaube, dass so ein Instrument durchaus
hilfreich wäre, um die verschiedenen Fragen,
die sich stellen - Haushaltsfragen, Rechtsfra-
gen und EU-Fragen -, zu behandeln, mit
Blick aufs Plenum zu sensibilisieren und die
wichtige Rolle bezüglich der Informationen zu
stärken.

Klaus Hagemann (SPD): Ich habe zu-
nächst eine Frage an Herrn Regling. In der
Presse war ja zu lesen, dass Slowenien der
Änderung des EFSF-Vertrages nicht zustim-
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men wolle. Was würde dann geschehen?
Welche Auswirkungen hätte das?

An Professor Enderlein richte ich eine
Frage zum Stichwort „Griechenland“. Es ist ja
gesagt worden, dass der Vertrag unwiderruf-
liche und unbedingte Garantien gibt. Jetzt
finden Vertragsverhandlungen zwischen
Griechenland und Finnland statt. Wie schät-
zen Sie das ein? Ist das tragbar? Welche
Folgen hat das? Gefährdet das die Funktio-
nalität der EFSF?

Sachverständiger Klaus Regling (Euro-
päische Finanzstabilisierungsfazilität): Es ist
völlig klar: Die Änderung des EFSF-Vertrags
kann nur in Kraft treten, wenn alle Mitglied-
staaten der Währungsunion zugestimmt ha-
ben. Wenn ein Land nicht zustimmt, wird die
Änderung nicht wirksam. Nun haben wir nicht
nur aus Slowenien, sondern auch aus ande-
ren Staaten Stimmen gehört, dass man
eventuell nicht zustimmen wolle. Auch eine
der Regierungsparteien in der Slowakei hat
gesagt, sie werde nicht zustimmen. Aller-
dings haben alle EU-Finanzminister bei
ihrem Treffen in Breslau am Wochenende
erklärt, dass sie zuversichtlich sind, dass
diese Probleme ausgeräumt werden und bis
Anfang Oktober die Zustimmung aller 17
Länder herbeigeführt sein wird. Ich gehe
davon aus, dass das gelingt, auch wenn es
in einigen Ländern nicht einfach sein wird.

Sachverständiger Prof. Dr. Henrik En-
derlein (Hertie School of Governance): Die
Anforderung von Sicherheiten einzelner Län-
der in der EFSF konterkariert das komplette
System. Ich kann deshalb überhaupt nicht
nachvollziehen, warum die griechische Re-
gierung diese Verhandlungen geführt hat. Ich
kann auch nicht nachvollziehen, warum die
finnische Regierung diese Verhandlungen
aufgenommen hat. Denn entweder ist man in
dieser Haftungsgemeinschaft mit begrenzten
Garantien, wie sie in der EFSF im Augenblick
vorgesehen sind, oder man ist es nicht. Sol-
che Verhandlungen führen nicht in die rich-
tige Richtung.

Damit komme ich zurück zu dem Punkt,
den ich vorhin hier darzustellen versucht
habe. Es besteht keine Transparenz bei den
tatsächlichen Garantien in dieser Rettungs-
konstruktion. Deshalb versuchen einzelne
Länder, sich über die Absicherung durch
kollaterale Elemente herauszukaufen. Das
kann nicht gut gehen; davor warne ich. Ich

würde die Mitgliedsländer auffordern, diese
Verhandlungen, wenn sie es mit der EFSF-
Konstruktion ernst meinen, zu beenden.

Vorsitzende Petra Merkel: Jetzt weichen
wir von dem ab, was wir üblicherweise ma-
chen; aber ich lasse es zu. Es gibt zwei Fra-
gen von zwei Abgeordneten aus der gleichen
Fraktion. Kollege Koppelin startet.

Dr. h. c. Jürgen Koppelin (FDP): Meine
Frage richtet sich an Herrn Professor Fuest.
Ich gehe davon aus, Herr Professor, dass
Sie ein sehr guter Europäer sind. Nun haben
Sie geschrieben, eine geordnete Insolvenz
sei eine Möglichkeit, etwa für Griechenland.
Darf ich einmal eine Stellungnahme dazu
bekommen, wie aus Ihrer Sicht - selbstver-
ständlich aus Ihrer Sicht als guter Europäer -
solch eine geordnete Insolvenz ablaufen
könnte?

Florian Toncar (FDP): Ich möchte eine
Frage an Herrn Dr. Weidmann richten. Wir
haben die Situation - das wird oft über-
sehen -, dass Staatsanleihen faktisch da-
durch subventioniert werden, dass keine
Eigenkapitalunterlegungspflicht besteht. Herr
Dr. Weidmann, würden Sie es, wenn mit dem
ESM eine Regelung in Bezug auf das reale
Ausfallrisiko getroffen wird, für politisch rich-
tig halten, zumindest perspektivisch, wenn
möglich schrittweise, auch zu regeln, dass
Staatsanleihen wie jedes andere Wertpapier
mit einer risikoadäquaten Eigenkapitalunter-
legung versehen werden müssen, oder wäre
es klug, an der faktischen Verbilligung und
Subventionierung von Krediten für Staaten
festzuhalten?

Sachverständiger Prof. Dr. Clemens
Fuest (University of Oxford): Ich hoffe sehr,
dass ich ein guter Europäer bin, was immer
das heißt.

Zum Thema „geordnete Insolvenz“: Zu-
nächst einmal: Es ist so, dass die geordnete
Insolvenz in Griechenland schon begonnen
hat. Das ist keine Sache, bei der man sich
entscheiden kann, ob man sie tut oder nicht.
Wie gesagt: Sie hat bereits begonnen. Das
zeigt, wie so etwas unter Umständen ablau-
fen kann. Das heißt, das Land verhandelt mit
Banken. Wahr ist: Es gibt kein etabliertes,
juristisch völlig abgesichertes Verfahren.
Aber die geordnete Insolvenz scheint eine
ganz zentrale Rolle zu spielen.
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Bei allem Respekt vor dieser Diskussion
müssen wir zur Kenntnis nehmen: Es ist
schon fast tragisch, zu sehen, über welche
Feinheiten in diesem Haus diskutiert wird -
man debattiert, wann man wo zustimmen
muss -, aber wir sind einer Zwangssituation
ausgesetzt. Wir sind einer ähnlichen
Zwangssituation ausgesetzt wie im Mai 2010,
als es um das erste Hilfsprogramm ging. Man
muss sich fragen: Was kann man eigentlich
machen, außer zu helfen, außer zu zahlen,
wenn die anderen so viel Geld ausgeben?
Was kann der Bundestag beschließen?
Wenn man keine Alternative, wie etwa ein
geordnetes Insolvenzverfahren, hat, dann
kann die Antwort nur lauten: Liebe Mitglied-
staaten in der Euro-Zone, gebt euer Geld
aus! Wir zahlen. - Aber das kann ja wohl
nicht beabsichtigt sein. Insofern ist ganz
zentral, dass man eine Alternative hat. Diese
Alternative kann nur darin bestehen, dass ein
überschuldetes Land seinen Gläubigern -
hoffentlich gibt es noch ein paar private
Gläubiger, nicht nur die Steuerzahler - ir-
gendwann sagen muss: Es tut uns leid, wir
haben kein Geld mehr.

Nur: Eine geordnete Insolvenz ist nicht
hinreichend dafür, um sich aus dieser
Zwangslage zu befreien. Man kann „geord-
nete Insolvenz“ lange aufs Papier schreiben,
man muss sie auch durchführen können.
Damit man das tun kann, muss man aus
meiner Sicht die zwei Ursachen der
Zwangslage beseitigen, in der Sie sich befin-
den und die Sie dazu zwingt, zu dieser Ge-
schichte Ja zu sagen, völlig egal, wie die
Regelungen im Detail ausgestaltet werden.

Die erste Ursache ist, dass wir es mit
einem sehr fragilen Finanzsektor zu tun ha-
ben. Die Politik hat den Banken jahrelang
erlaubt, ohne Eigenkapitalunterlegung
Staatsanleihen zu kaufen. Das muss aufhö-
ren. An Ihrer Stelle würde ich die Bundes-
regierung fragen: Was ist eigentlich auf die-
sem Gebiet im letzten Jahr getan worden,
um das zu beenden und dafür zu sorgen,
dass der Finanzsektor in eine Situation
kommt, in der er eine Insolvenz absorbieren
kann?

Die zweite Ursache ist die nach wie vor
zu hohe Verschuldung und Neuverschuldung
in den anderen Mitgliedstaaten. Was ist pas-
siert, um dieses Problem in den Griff zu be-
kommen?

All das gehört zum Thema „geordnete In-
solvenz“. Ich hoffe sehr, dass im Rahmen

dieses Beschlussverfahrens zumindest das
getan wird, was aus Sicht des Bundestages
möglich ist. Das ist nicht sehr viel. Aus mei-
ner Sicht gehört aber unbedingt dazu, dass
man sich dazu bekennt, so etwas wie eine
geordnete Insolvenz bzw. ein entsprechen-
des Verfahren anzustreben, unabhängig vom
Einzelfall.

Auch bei einer geordneten Insolvenz ist
es wichtig, Auflagen zu machen und die Län-
der aufzufordern, im Rahmen eines solchen
Verfahrens, das immer mit Hilfen verbunden
ist, einen Teil ihrer finanzpolitischen Souve-
ränität abzugeben. Ich finde es sehr beunru-
higend, dass im vorliegenden Gesetzentwurf
vorgesehen ist, dass dies teilweise offenbar
nicht mehr der Fall sein muss. Das ist etwas,
worüber wir hier diskutieren sollten. Dass
vorbeugend Kredite vergeben werden kön-
nen, dass man Kredite vergeben kann, um
Banken zu rekapitalisieren, ohne dass es in
dem betreffenden Land ein Anpassungspro-
gramm geben muss, ist aus meiner Sicht ein
großes Problem.

Sachverständiger Dr. Jens Weidmann
(Deutsche Bundesbank): Herr Toncar, zu
Ihrer Frage: Natürlich haben die jüngsten
Entwicklungen auch zu einer Neubewertung
des Risikos von Staatsanleihen geführt. Ich
glaube, dieser Diskussion wird man sich
stellen müssen, auch in Bezug auf die Eigen-
kapitalunterlegungspflichten bei Staatsanlei-
hen. Das tun wir im Moment in den entspre-
chenden Gremien, beispielsweise im FSB.
Die Frage, die sich anschließt, lautet: Wann
ist der richtige Zeitpunkt, um die Ergebnisse
dieser Diskussion umzusetzen? Schließlich
können entsprechende Maßnahmen auch
krisenverschärfend wirken. Der Punkt, den
Sie erwähnt haben, ist in der Diskussion aber
schon aufgegriffen worden.

Roland Claus (DIE LINKE): Ich habe je
eine Frage an die Sachverständigen Klaus
Regling und Jens Weidmann.

An Herrn Regling richte ich zunächst die
Frage: Sind Sie in der Lage, in Kürze zu
skizzieren, wie die Parlamentsbeteiligung im
europäischen Vergleich geregelt ist? Wir
reden heute über die Ausgestaltung des
vorliegenden Gesetzentwurfes. Aber es
wäre, glaube ich, für uns alle hilfreich, auch
zu wissen, wie die Situation im europäischen
Vergleich ist; denn hier geht es um ein euro-
päisches Instrument.
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Die Frage an Herrn Weidmann zielt auf
den Sinn und die Chancen der Gründung
einer interstaatlichen europäischen Rating-
agentur; mit dem Facility-Konstrukt bewegen
wir uns ja ein Stück in diese Richtung. Ich
frage einmal ganz naiv: Müsste der, der so
viel „schirmen“ kann, nicht auch raten dür-
fen? Wird die Gründung einer interstaatlichen
europäischen Ratingagentur dadurch wahr-
scheinlicher oder nicht? Ich frage Sie dies
auch vor dem Hintergrund, dass der Bundes-
finanzminister immer wieder erklärt, ich solle
ihn mit diesem Thema nicht mehr behelligen.
Aber das hat er bis vor kurzem auch beim
Thema Finanztransaktionsteuer gesagt, und
ich bin da guter Hoffnung.

Sachverständiger Klaus Regling (Euro-
päische Finanzstabilisierungsfazilität): Ich
kann Ihnen keinen abschließenden Vergleich
vortragen, was in den 17 Mitgliedstaaten des
Euro-Raums geschieht, weil in vielen Län-
dern, genau wie in Deutschland, noch um
Lösungen gerungen wird. Wir wissen, wie es
bisher abgelaufen ist. In Finnland zum Bei-
spiel musste das Parlament zustimmen,
wenn im Rahmen der bisherigen EFSF neue
Länderprogramme aufgelegt wurden. Als es
etwa um Portugal ging, wurde das finnische
Parlament befragt. In anderen Ländern gibt
es eine Pflicht zur Information des Parla-
ments oder einzelner Ausschüsse. Aber im
Zuge der Änderung von EFSF I zu EFSF II
wird natürlich in vielen Ländern darüber dis-
kutiert, wie sich das entwickeln soll. Im Mo-
ment kann man darüber aber noch keinen
abschließenden Überblick geben, weil diese
Diskussion noch im Gange ist.

Sachverständiger Dr. Jens Weidmann
(Deutsche Bundesbank): Zur Frage nach
Sinn und Chancen einer europäischen Ra-
tingagentur: Auf der einen Seite kann ich gut
nachvollziehen, dass die Rolle der Rating-
agenturen in der Krise durchaus kritisch be-
wertet wird, sowohl vor dem Hintergrund der
oligopolistischen Strukturen als auch vor dem
Hintergrund der Fehlbewertungen, die man
konstatieren muss. Auf der anderen Seite bin
ich eher skeptisch, ob man in der Lage ist,
aufgrund einer politischen Initiative etwas auf
die Beine zu stellen, was am Ende sinnhafter
ist als das, was derzeit existiert.

Stellen Sie sich vor, eine politische Insti-
tution, die auch einem entsprechenden Druck
ausgesetzt ist, nimmt Bewertungen vor, und

fragen Sie sich: Werden sich Anleger bei
ihren Entscheidungen nach den Empfehlun-
gen dieser Institution richten, oder werden
sie sich am Ende doch eher nach den Emp-
fehlungen der Ratingagenturen, die sie als
unabhängig wahrnehmen, richten? Auch
eine europäische Ratingagentur müsste am
Markt bestehen können. Das wird sie nicht
schaffen, wenn sie als politisches Konstrukt
wahrgenommen wird. Dieses Thema erinnert
ein bisschen an das Ungeheuer von Loch
Ness: Es kommt in den Debatten regelmäßig
zum Vorschein, verschwindet dann aber
wieder. Bislang hat es noch nicht irgendwo
Form angenommen. Insofern bin ich da eher
skeptisch.

Priska Hinz (Herborn) (BÜNDNIS 90/DIE
GRÜNEN): Ich habe eine Frage an Frau
Schwarzer und eine Frage an Herrn Regling.

Frau Schwarzer, was sind aus Ihrer Sicht
die notwendigen Merkmale einer wirtschafts-
und haushaltspolitischen Koordinierung in-
nerhalb der Euro-Zone und, darüber hinaus,
innerhalb der Europäischen Union? Reicht
das Sixpack, das beschlossen werden soll,
schon aus, oder finden Sie, dass man da-
rüber hinausgehen muss, um zu verhindern,
dass wir immer wieder in krisenhafte Situa-
tionen kommen?

Herr Regling, was entgegnen Sie eigent-
lich auf den Vorwurf, dass die Ankäufe auf
dem Sekundärmarkt, die die EFSF künftig
tätigen kann, dazu führen werden, dass die
entsprechenden Länder keine Haushalts-
disziplin mehr an den Tag legen werden, da
die Ankäufe für sie Erleichterungen darstel-
len, und wie stellen Sie hier einen Zusam-
menhang zu haushalts- und wirtschaftspoliti-
scher Koordinierung her?

Sachverständige Dr. Daniela Schwar-
zer (Stiftung Wissenschaft und Politik): Ihre
Frage geht über das, worüber wir heute dis-
kutieren, deutlich hinaus. Ich glaube, die
EFSF ist ein Bestandteil der wirtschafts- und
haushaltspolitischen Koordinierung, die Sie
angesprochen haben. Es geht um die Frage:
Wie kann ein Mechanismus, der das, was wir
derzeit erleben, in der Zukunft unmöglich
macht, ausgestaltet werden? Ich glaube, die
Euro-Zone braucht einen sehr starken Kri-
senmanagementmechanismus mit mindes-
tens drei Säulen: Erstens brauchen wir den
Liquiditätsfonds - ich nenne ihn jetzt einmal
so -, die EFSF, zweitens brauchen wir ein



Haushaltsausschuss 28
[62. Sitzung am 19. September 2011]

DEUTSCHER BUNDESTAG - STENOGRAFISCHER DIENST

Insolvenzverfahren - ich würde zustimmen,
dass wir das brauchen -, und drittens benöti-
gen wir als zusätzliches Instrument in einer
langfristigen Perspektive Euro-Bonds.

Was die haushalts- und wirtschaftspoli-
tische Koordinierung betrifft, haben Sie das
Sixpack erwähnt und konkret gefragt: Reicht
das, was in diesem Rahmen getan wird? Ich
glaube nicht, dass das reichen wird. Das ist
ein wichtiger Schritt nach vorn. Aber damit
sind nicht automatisch alle politischen Hür-
den bei der Umsetzung des Stabilitäts- und
Wachstumspaktes vom Tisch. Zum einen
greifen viele Koordinierungsmaßnahmen erst
danach. Mit dem Europäischen Semester
haben wir jetzt den Versuch, bereits sehr
frühzeitig in nationale budgetpolitische Pro-
zesse eingreifen zu können; ich glaube, hier
werden wir noch dazulernen. Das zweite
Jahr des Europäischen Semesters, 2012,
wird sicherlich zeigen, ob dies der Königs-
weg ist.

Wir müssen eine große Gefahr in den
Blick nehmen, die viel mit nationalen Parla-
menten und Legitimation zu tun hat. Die
Euro-Zone steuert auf ein Konstrukt bzw.
einen Mechanismus zu, in dessen Rahmen
sehr regelgebundene Politik gemacht wird
und Ziele festgelegt werden. Auch in diesem
Kreis wird lapidar gesagt: Ein Staat muss
seine haushaltspolitische Souveränität für
eine gewisse Zeit aufgeben. - In einigen Mit-
gliedstaaten, in denen es schon Hilfspakete
gibt, können wir beobachten, wie groß das
politische Sprengpotenzial solcher Schritte
ist.

Um diese Herausforderungen zu bewälti-
gen, müssen wir zum Ersten - das wird ge-
macht; man übt und kommt voran - für eine
stärkere Einbindung der nationalen Parla-
mente in die europäischen Koordinierungs-
prozesse sorgen und uns zum Zweiten sehr
ernsthaft mit der Frage nach einer größeren
demokratischen Legitimation auf europäi-
scher Ebene befassen. Die Idee, dass der
Euro-Zonen-Gipfel die Wirtschaftsregierung
ist, reicht für mich ganz eindeutig nicht aus.
Meiner Ansicht nach muss das Europäische
Parlament stärker einbezogen werden. Über
das Forum Europaparlament muss auch die
Debatte zwischen nationaler Ebene und
europäischer Ebene gestärkt werden.

Sachverständiger Klaus Regling (Euro-
päische Finanzstabilisierungsfazilität): Frau
Hinz, ich bin dankbar, dass Sie diese Frage

gestellt haben. Als Sachverständiger hat man
keine Gelegenheit, auf das, was andere
Sachverständige gesagt haben, zu reagie-
ren. In meiner Antwort auf Ihre Frage kann
ich allerdings Herrn Professor Fuest wider-
sprechen, der vorhin den Eindruck erweckt
hat, die EFSF würde Aufgaben und Risiken
übernehmen, ohne dass das Land, das da-
von profitiert, Souveränität aufgeben muss.
Das ist einfach falsch.

Es ist völlig klar - das wurde in den
Schlussfolgerungen des Europäischen Rates
vom 21. Juli dieses Jahres festgestellt -, dass
jegliche Aktivität der EFSF - das gilt auch für
die neuen Instrumente - nur bei Vorliegen
angemessener Konditionalität ergriffen wer-
den darf. Diese Feststellung gilt natürlich
auch im Hinblick auf die Sekundärmarktinter-
ventionen, nach denen Sie fragten. Es wird
nicht einfach interveniert, und das betref-
fende Land kann tun und lassen, was es will,
sondern es wird auch hier eine Konditionali-
tät geben. Wenn die nicht gegeben ist, dann
wird es auch keine Intervention am Sekun-
därmarkt geben können.

Emilia Müller, Staatsministerin (Bayern):
Ich habe eine Nachfrage, die ich an Herrn
Calliess richte. Herr Calliess, Sie sagten,
intergouvernementales Handeln spreche
nicht gegen EU-Vorhaben. Kann man dem-
entsprechend schlussfolgern, dass die Wahl
einer privatrechtlichen Konstruktion nicht die
Kontrolle durch die Parlamente bzw. durch
Bundestag und Bundesrat ausschließen
kann? Kommt es auf die formale Rechtsform
oder auf den tatsächlichen materiellen Re-
gelungsgehalt an?

Wenn das Erfordernis der völkerrecht-
lichen Ratifikation nach Art. 59 Abs. 2
Grundgesetz bestehen sollte, muss man
dann nicht im Lichte des Lissabon-Vertrags
nachfragen, ob wegen des EU-Bezugs nicht
die Bestimmungen von Art. 23 Abs. 1 Grund-
gesetz greifen? Wie beurteilen Sie das Rati-
fikationsbedürfnis des EFSF-Rahmenvertra-
ges aus der Perspektive sowohl von Art. 23
als auch von Art. 59 Abs. 2?

Sachverständiger Prof. Dr. Christian
Calliess (Freie Universität Berlin): Die Frage,
auf welcher Grundlage der EFSF-Vertrag
ratifiziert wird, ist durchaus umstritten. Zu-
nächst denkt man natürlich wiederum an
Art. 23 Grundgesetz, den Europaartikel. Vo-
raussetzung dafür, dass man das auf dieser
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Grundlage machen kann, wäre allerdings,
dass an die EFSF Hoheitsrechte übertragen
werden. Soweit ich das abschätzen kann,
werden hier keine Hoheitsrechte übertragen.

Darüber hinaus könnte unter dem Stich-
wort „Integrationsverantwortung“ an das Lis-
sabon-Urteil angeknüpft werden. Das Bun-
desverfassungsgericht hat dort angedeutet,
dass faktische Vertragsänderungen aufgrund
der Integrationsverantwortung, die sich aus
dem allgemeinen Demokratieprinzip ergibt -
das ist also nicht rückgebunden an Art. 23
Grundgesetz -, unter Umständen einer Ratifi-
kation bedürfen. Zumindest bedürfen sie der
Zustimmung von Bundestag und Bundesrat,
was dem ja gleichkäme. Ich würde allerdings
sagen - das ergibt sich auch aus dem Urteil
des Bundesverfassungsgerichts -, dass wir
diese Situation bei der EFSF derzeit nicht
haben. Im Urteil steht unter Randnummer
137:

Faktische Veränderungen, die die
Verbindlichkeit dieses rechtlichen
Rahmens in Frage stellen könnten,
sind verfassungsgerichtlich derzeit
nicht feststellbar ...

Vor diesem Hintergrund scheidet Art. 23 als
Grundlage aus.

Unter Umständen käme Art. 59 Abs. 2
Grundgesetz in Betracht. Allerdings muss
man hier sehen, dass die Rechtsprechung
des Bundesverfassungsgerichts zu Art. 59
Abs. 2 ausgesprochen eng ist. Es spricht nur
von völkerrechtlichen Verträgen. Bei der
EFSF haben wir es aber eben mit einer
privatrechtlichen Übereinkunft zu tun, die
allerdings die Währungsunion gestaltet. Da
hier Staaten privatrechtlich etwas gestalten,
müsste man sich Gedanken darüber
machen, ob diese Norm nicht analog an-
wendbar ist. Ich wäre durchaus dafür.

Hier gibt es wieder, wie vorhin auch
schon, zwei Positionen. Die eine Position
wird auch in der Wissenschaft vertreten, die
andere ist die des Bundesverfassungs-
gerichts. Bei der Auslegung von Art. 59
Abs. 2 Grundgesetz ist das Bundesverfas-
sungsgericht zu meinem großen Erstaunen -
ich habe das im Handbuch des Staatsrechts
kritisiert - extrem eng, mit der Folge, dass wir
immer wieder irgendwelche neuen Zustim-
mungsvorbehalte - bei den Auslandseinsät-
zen der Bundeswehr gibt es ein ähnliches
Problem - erfinden müssen. Hier hat das
Bundesverfassungsgericht immer eine Lö-
sung außerhalb des Normenkontextes ge-

funden. Dafür gibt es Gründe. Zwingend
erscheint mir das aber nicht. Da Sie mich
jetzt nach der Rechtsprechung des Bundes-
verfassungsgerichts fragen, muss ich Ihnen
also leider sagen: Art. 59 Abs. 2 Grundge-
setz wird für die EFSF nicht angeführt wer-
den können. Ich persönlich könnte mir das
durchaus vorstellen.

Wenn man die Auffassung vertreten
würde, Art. 59 Abs. 2 Grundgesetz sei auf
die EFSF analog anwendbar, dann müsste
auch noch berücksichtigt werden, ob es sich
hier um einen Gegenstand der Bundes-
gesetzgebung handelt. Dass das der Fall ist,
würde ich daran ablesen, dass hier der
haushaltsrechtliche Parlamentsvorbehalt ge-
mäß Art. 115 Grundgesetz in Rede steht.
Man könnte auch argumentieren, dass es
hier sogar um einen politischen Vertrag geht.
So oder so - ein Gegenstand der Bundes-
gesetzgebung wäre jedenfalls gegeben. Auf-
grund der analogen Anwendung des Art. 59
Abs. 2 Grundgesetz ergibt sich, dass der
Bundesrat dann beteiligt werden müsste -
Stichwort: Einspruchsgesetz.

Das wäre dann nach meiner Auffassung
die Konsequenz. Ich will aber noch einmal
darauf hinweisen: Das Bundesverfassungs-
gericht geht hier einen anderen Weg.

Klaus-Peter Willsch (CDU/CSU): Meine
Fragen richten sich an Professor Fuest.

Zunächst zur vorgesehenen Ausweitung
des Volumens der EFSF. Bereits im Frühjahr
ist die Diskussion darüber aufgekommen,
dass wegen einer Übersicherung ein höherer
Betrag aufgerufen werden muss, um die
ganzen 440 Milliarden Euro mobilisieren zu
können, nämlich 750 Milliarden Euro:
440 Milliarden Euro EFSF plus 60 Milliarden
EFSM plus 250 Milliarden IWF.

Uns gegenüber wurden nach dem Gipfel
vom 21. Juli 2011 die Schaffung neuer Ver-
schuldungsinstrumente und die Erhöhung
des Volumens unter anderem mit der Not-
wendigkeit begründet, dass Griechenland in
die EFSF II überführt werden soll. Nach den
Meldungen, die man hört, kann man zumin-
dest momentan nicht gesichert davon aus-
gehen, dass das so kommen wird. Weil alle
unisono sagen, dass für eine große Volks-
wirtschaft im Euro-Raum ohnehin kein
Schirm aufgespannt werden kann, lautet
meine Frage: Ist es für den Fall, dass für
Griechenland keine zweite Tranche gezahlt
wird oder es bei der bilateralen Hilfe bleibt,
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überhaupt noch erforderlich, den Schirm auf
dieses von mir eingangs genannte Volumen
„aufzublasen“?

Zum Zweiten würden mich Ihre Einschät-
zung zu einem Bericht in der FAZ vom
Samstag über das wirkliche Haftungsvolu-
men interessieren. In diesem Bericht wurde
unter Bezug auf eine Arbeit von DB Re-
search und des Ifo-Instituts das Gesamtrisiko
für den deutschen Steuerzahler auf über
450 Milliarden Euro beziffert.

Sachverständiger Prof. Dr. Clemens
Fuest (University of Oxford): Zur ersten
Frage, ob man den Schirm auf dieses Volu-
men steigern muss und was geschieht, wenn
sich die Lage in Griechenland anders entwi-
ckelt, als wir das heute erwarten: Aus meiner
Sicht ist die Größe dieses Schirms, ob man
ihn jetzt also erweitert oder nicht, eine Er-
messensfrage. Wir wissen nicht, welche An-
sprüche an den Schirm gestellt werden. In-
soweit kann man jetzt nicht sagen, dass aus
ökonomischer Sicht 750 Milliarden Euro rich-
tig sind. Es ging ja vor allem darum, das Ra-
ting zu erhalten. Dafür braucht man eben
Garantieren, die höher als die Geldsumme
sind, die man ausreichen will.

Zu Ihrer zweiten Frage: Ich glaube, es ist
richtig, dass die Risiken für den Bundes-
haushalt höher sein können als das, was in
der Diskussion war, und auch als das, was
hier in dem Gesetzentwurf steht. Das alles
sind natürlich Maximalszenarien. Ich ver-
stehe, dass man sich hier Sorgen macht,
aber ich will noch einmal daran erinnern,
dass das eigentliche Problem weniger darin
liegt, ob man hier 211 Milliarden Euro oder
400 Milliarden Euro hineinschreibt; vielmehr
liegt es darin, dass Sie in einer Zwangslage
sind. Kein verantwortlicher Parlamentarier
wird jetzt sagen: „Wir machen Schluss mit
der Rettungspolitik“, weil die Folge eine
Kernschmelze im Finanzmarkt wäre. Wenn
die Bundesregierung morgen sagt, sie brau-
che die doppelte Summe, dann werden Sie
vermutlich auch zustimmen, wenn die Alter-
native dazu ein ganz schlimmes Szenario ist.
Deshalb sage ich: Sie müssen dringend da-
ran arbeiten, dass diese Zwangslage entfällt.

Dafür gibt es zwei Ansatzpunkte:
Der eine hat etwas mit den Finanzmärk-

ten zu tun. Es ist unbedingt notwendig, dass
die Banken robuster werden.

Der andere bezieht sich auf die Konditio-
nalität. Sie haben schon gemerkt, dass Herr

Regling und ich das unterschiedlich sehen.
Vielleicht habe ich unrecht, aber ich darf hier
einmal kurz aus den Erläuterungen zum Ge-
setzentwurf zitieren. Dort steht:

Weiterhin kann die EFSF an einen
Euro-Mitgliedstaat, auch ohne dass
dieser einem umfassenden wirt-
schafts- und finanzpolitischen An-
passungsprogramm unterworfen
wird, Darlehen ausreichen ...

Ich weiß nicht, ob das im Umkehrschluss
bedeutet, dass man vielleicht nicht umfas-
senden Maßnahmen unterworfen wird. Je-
denfalls hat man hier diesen Eindruck; der
mag falsch sein. Ich hoffe, dass es so ist, wie
Sie sagen, Herr Regling; aber man hat nach
dieser Stelle nicht den Eindruck, dass der
betreffende Staat sich wirklich unter allen
Umständen einem Programm unterwerfen
muss.

Herr Willsch, aus meiner Sicht sind das
die Ansatzpunkte und nicht die Frage, ob Sie
211 Milliarden Euro, 250 Milliarden Euro oder
400 Milliarden Euro zustimmen. Sie müssen
aus dieser Zwangslage herauskommen.
Ansonsten läuft das Mitbestimmungsrecht
des Bundestages ins Leere.

Vorsitzende Petra Merkel: Jetzt mache
ich noch einmal eine Ausnahme, wobei ich
nicht glücklich darüber bin. Wenn ich einmal
eine solche Ausnahme zulasse, möchte ich
nicht, dass das immer so praktiziert wird.
Kollege Schneider und Kollege Schwanitz
wollen jetzt jeweils eine Frage stellen. Wir
machen das jetzt noch einmal so.

Rolf Schwanitz (SPD): Ich habe eine
Nachfrage an Herrn Regling. Es geht um
Ihren Vorschlag einer Telefonkonferenz, den
Sie vorhin gebracht haben. Es ging ja um die
neuen Instrumente und um die Frage, wie bei
einem engen zeitlichen Rahmen - Sie spra-
chen von ein bis zwei Tagen - eine Beteili-
gung an Sekundärmarktoperationen stattfin-
den kann. Das Bundesverfassungsgericht
hat in seinem Urteil - unter Verweis auf das
Demokratieprinzip - hohe Maßstäbe daran
angelegt. Diese beinhalten meiner Wahr-
nehmung nach zwingend die entsprechende
Kompetenz und die Möglichkeit zur Mei-
nungsbildung und zur Entscheidung.

Das Thema Zeitenge ist ja nicht nur für
das Parlament, sondern auch intergouver-
nemental, für die Exekutive, relevant. Ich
bitte Sie, uns Ihre Vorstellung hinsichtlich der
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Abläufe bei diesem Instrument - wir kennen
die Richtlinie ja noch nicht - zu verdeutlichen.
Wie soll das Ganze bei diesem engen Zeit-
budget intergouvernemental - es geht um die
Exekutive - ablaufen? Sind hier auch Tele-
fonkonferenzen vorgesehen? Welcher Ablauf
ist hier zu erwarten?

Carsten Schneider (Erfurt) (SPD): Ich
würde gerne eine Frage an Herrn Heise
stellen - er ist ja Vertreter des größten An-
leihehändlers, nämlich von PIMCO aus dem
Hause Allianz -: Wie beurteilen Sie den hier
vorliegenden Rettungsmechanismus insbe-
sondere in Bezug auf das Volumen und auch
in Bezug auf die von Herrn Dr. Weidmann
mehr oder weniger nicht präferierte Teil-
nahme am Sekundärmarkt? Wie sinnvoll sind
also Sekundärmarktaktivitäten, die die EZB
jetzt auch schon durchgeführt hat?

Sachverständiger Klaus Regling (Euro-
päische Finanzstabilisierungsfazilität): Bei
Sekundärmarktinterventionen kann das
Zeitfenster natürlich in der Tat sehr eng wer-
den; darin sind wir alle uns einig. Das ist,
glaube ich, auch die Antwort auf den Dis-
sens, den Herr Fuest und ich haben oder
vielleicht auch nicht haben.

Der Europäische Rat hat klar gesagt: Bei
diesem neuen Aufgabengebiet kann es nicht
darum gehen, ein umfassendes Anpas-
sungsprogramm zu installieren. - Das würde
Wochen dauern. Das heißt aber eben nicht,
dass es keine Konditionalität gibt. Es ist in
dem Beschluss vom 21. Juli 2011 eindeutig
festgehalten, dass eine angemessene Kon-
ditionalität immer gegeben sein muss.

Zu Ihrer Frage: Die Exekutive hat dann
natürlich die Aufgabe, diese Konditionalität
festzuschreiben - auch in einem engen Zeit-
fenster. Wir wissen, dass die EZB als Aus-
löser zu fungieren hat. Auch das hat der
Europäische Rat deutlich gemacht. Ich werde
mich mit meinen Mitarbeitern in Luxemburg
also nicht morgens hinsetzen und entschei-
den, dass Interventionen am Sekundärmarkt
stattfinden sollen, sondern Auslöser ist die
EZB, die ihre Arbeit, die sie bisher gemacht
hat, in diesem Sinne fortsetzt. Sie ist dauernd
am Markt und hat einen Eindruck davon, was
sich in den verschiedenen Marktsegmenten
abspielt, ob es also besonders enge Märkte,
Marktverzerrungen, besondere Volatilitäten
und all diese Dinge gibt. Dies fließt in die
Entscheidung darüber ein, ob der Zeitpunkt

für eine Auslösung und für Sekundärmarkt-
interventionen durch die EFSF gekommen
ist.

Wenn die EZB das tut, dann muss sich
das Aufsichtsgremium der EFSF, die 17
Staatssekretäre, die Sache natürlich an-
schauen. Gegebenenfalls muss dies auch
die Euro-Gruppe selbst tun, also die Finanz-
minister. Das ist noch nicht entschieden. Klar
ist aber, dass hier nur einstimmig von allen
17 Mitgliedsstaaten des Euro-Raumes - ent-
weder durch die Minister oder die Staats-
sekretäre - entschieden wird, dass es zu
Sekundärmarktinterventionen kommen kann.
Gleichzeitig wird dann auch die Konditionali-
tät noch einmal festgelegt. Das wird im Ex-
tremfall schon ein, zwei Tage dauern.

Es stellt sich die Frage, wie die Legisla-
tive hier eingebunden werden kann. Wenn
Sie und der Bundestag zu dem Ergebnis
kommen, dass hier der Haushaltsausschuss
mitentscheiden soll, und es sich um eine
Woche handelt, in der hier Plenarsitzungen
stattfinden und Sie alle in Berlin sind, dann
ist das Problem natürlich relativ einfach zu
lösen. Man kann aber nicht davon ausgehen,
dass das immer so ist. Deshalb, denke ich,
ist es unabdingbar, dass man sich Gedanken
darüber macht, was passiert, wenn so etwas
in einer Woche geschieht, in der Sie nicht
alle in Berlin sind. Ich könnte mir vorstellen,
dass Telefonkonferenzen, wie sie in der
Euro-Gruppe gang und gäbe sind - sowohl
bei den Ministern aus auch bei dem Board
der EFSF -, ein guter Weg wären, um effi-
zient zu arbeiten.

Sachverständiger Prof. Dr. Michael
Heise (Allianz SE): Als weltweit tätiger An-
leihinvestor beobachten wir zurzeit, dass sich
die wirtschaftliche Entwicklung weltweit ab-
kühlt. Wir sehen mit Sorge, dass die Krise
der Staatsfinanzen in manchen Euro-Län-
dern ein zusätzliches Vertrauensrisiko dar-
stellt, was möglicherweise weitere negative
Auswirkungen für die Konjunktur haben
könnte. Deswegen ist dies ein Thema auf
höchster politischer Ebene geworden, und
deswegen hat diese Sitzung auch sehr große
Bedeutung.

Grundsätzlich begrüßen wir, dass der
Rahmen der EFSF ausgeweitet worden ist,
dass also die Möglichkeit der Einflussnahme
vergrößert und der Instrumentenkasten er-
weitert worden ist. Diese Krise wechselt
ständig ihre Gestalt. Allein die Möglichkeit,
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mit verschiedenen Instrumenten reagieren zu
können, ist meines Erachtens ein wichtiger
Beitrag.

Hinsichtlich des Volumens ist absolut klar,
dass die EFSF in ihrer jetzigen Form für die
GIP-Länder, also Griechenland, Irland und
Portugal, ausreicht, aber nicht darüber hi-
naus. Wir sehen, dass nun auch in Italien
Probleme auftreten. Italien hat eine Staats-
verschuldung in Höhe von 1 900 Milliarden
Euro in Form von Staatsanleihen - nur um
das einmal ins Verhältnis zu den 440 Milliar-
den Euro zu stellen, über die wir reden und
die zum Teil schon aufgebraucht sind. Um es
beim Namen zu nennen: Für Italien kann die
EFSF kein Modell sein. Auch Sekundär-
marktkäufe, die man als Instrument grund-
sätzlich befürworten mag, wären meines
Erachtens im Fall von Italien nicht zweck-
dienlich und nicht wirkungsvoll. Die Feuer-
kraft des Fonds wäre sehr schnell erschöpft.

Bei Ländern wie Italien darf es nicht da-
rum gehen, auslaufende Staatsanleihen die-
ser Länder durch Kredite des Steuerzahlers
in Europa zu ersetzen. Wir müssen es
schaffen, diese Länder am Kapitalmarkt zu
halten. Wir können nicht jede Zinsschwan-
kung bei Staatsanleihen durch Sekundär-
marktinterventionen ausgleichen. Wir müs-
sen andere Wege suchen. Man kann viel-
leicht überlegen, Instrumente, die schon im
Griechenlandpaket erprobt werden, auf grö-
ßere Länder wie Italien anzuwenden. Man
könnte zum Beispiel Anleihen dieser Länder
mit 25 oder 30 Prozent über die EFSF teil-
besichern und dafür von den Ländern eine
Prämie kassieren. So würde ihre Bonität am
Markt erhalten, sodass sie sich weiterhin
Geld am Kapitalmarkt beschaffen können,
zwar zu höheren Kosten, aber doch mit einer
gewissen Sicherheit. Das wäre eine Möglich-
keit der Flexibilisierung, die in diesen Erwei-
terungen angelegt ist und die für Italien gel-
ten könnte.

Otto Fricke (FDP): Da Herr Weidmann
und Herr Regling wohl diejenigen sind, die in
ihrem täglichen Leben dem Markt am
nächsten sind, also dem Bereich, über den
wir hier reden, will ich grob skizzieren, wie
ein mögliches Vorgehen aussehen könnte,
und ihnen dann die Frage stellen, ob sie hier
Widersprüche sehen oder etwas hinzufügen
wollen.

Wenn in Fällen besonderer Eilbedürftig-
keit und/oder Vertraulichkeit ein Verfahren

zur Anwendung käme, in dem die Bundes-
regierung nicht über das Plenum und auch
nicht über den Haushaltsausschuss ginge,
sondern über ein wie auch immer geartetes
möglichst kleines Gremium, in dem jede
Fraktion vertreten wäre - das ist Teilausfluss
des Demokratiegebotes, das in Deutschland
gilt -, und dieser kleine Ausschuss auf unter-
schiedlichstem Wege reagieren könnte, also
sowohl telefonisch als auch elektronisch,
indem die entsprechenden Unterlagen ver-
sendet werden, und auch die Möglichkeit
bestünde, in der Entscheidungsphase etwa
Herrn Regling, Herrn Weidmann oder jemand
aus deren Hause zu befragen, und diesem
Gremium gleichzeitig die Möglichkeit gege-
ben wäre, zu sagen: „Wir sehen die Eil-
bedürftigkeit nicht als gegeben und verwei-
sen das an den Ausschuss“, würde das dann
ausreichen? Könnte man über diese Idee
nachdenken, oder fehlt da noch etwas?

Sachverständiger Klaus Regling (Euro-
päische Finanzstabilisierungsfazilität): Meine
Antwort ist einfach. Ja, das wäre sicherlich
ein denkbares Modell.

Sachverständiger Dr. Jens Weidmann
(Deutsche Bundesbank): Abgesehen von
den rechtlichen Bewertungen, die ich nicht
vornehmen möchte, wäre das natürlich ein
Modell. Ich möchte Sie nur darauf hinweisen,
dass Sie als Parlament am Ende darauf
achten müssen, dass die Konditionalität, um
die es hier im Wesentlichen ging, eingehalten
wird. Das ist der zentrale Punkt. Insofern ist
es entscheidend, dass Sie ausreichend Mög-
lichkeiten und Zeit haben, sich in dieser Be-
ziehung einzubringen. Das gilt für die kon-
kreten Maßnahmen. Das gilt auch für den
Rahmenvertrag, der in diesem Zusammen-
hang geschlossen wird.

Vorsitzende Petra Merkel: Ich danke
Ihnen beiden, dass Sie hier waren.

Richard Pitterle (DIE LINKE): Meine
erste Frage geht an Frau Dr. Schwarzer.
Frau Schwarzer, in Ihrer Stellungnahme füh-
ren Sie als Alternative zur Aufstockung des
Rettungsfonds auf die von der EU-Kommis-
sion ins Gespräch gebrachten 1,5 Billionen
Euro den Umbau von EFSF bzw. ESM zu
einer Bank an. Wir alle wissen: Viele Staaten
mussten sich wegen der Bankenrettung ver-
schulden. Nun leihen sich die Banken güns-
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tig Geld bei der EZB und verleihen es zu
hohen Konditionen an Euro-Staaten weiter.
Wie bewerten Sie vor diesem Hintergrund die
mit dem EU-Recht konforme Forderung mei-
ner Fraktion, die Abhängigkeit der Staats-
finanzen von den Finanzmärkten zu reduzie-
ren, indem eine öffentliche Bank den Euro-
Staaten direkt EZB-Kredite ausreicht, also
ohne den Umweg über Geschäftsbanken?

Meine zweite Frage richtet sich an Herrn
Professor Dr. Hickel. Herr Hickel, könnten
Sie uns Ihre Vorstellung von einer Finanz-
transaktionsteuer aufzeigen und uns erläu-
tern, welche stabilisierende Wirkung diese
Steuer auf die Finanzmärkte haben könnte?

Sachverständige Dr. Daniela Schwar-
zer (Stiftung Wissenschaft und Politik): Ich
kenne Ihren konkreten Vorschlag zur Staats-
bank nicht. Ich sehe auf den ersten Blick -
spontan, wie ich jetzt reagieren muss - kei-
nen systematischen Vorteil darin, hier nicht
über die Geschäftsbanken zu gehen. Grund-
sätzlich glaube ich, dass diese Art von Fi-
nanzierungsmöglichkeit für die Geschäfts-
banken nötig sein wird. Wir werden in den
nächsten Monaten noch verstärkt darüber
reden, wie das geschehen kann. Ich muss
Ihnen aber ehrlich sagen, dass ich dazu jetzt
nicht mehr sagen kann, weil ich Ihren Vor-
schlag im Detail nicht kenne und mir Ihre
Argumente dazu nicht bekannt sind.

Sachverständiger Prof. Dr. Rudolf Hi-
ckel (Universität Bremen): In meiner Stel-
lungnahme wird in einem Abschnitt am
Schluss genau das dargestellt, Herr Ab-
geordneter, was Sie gefragt haben, nämlich:
Welche Rolle spielen die Finanzmärkte?
Auch mein Kollege Fuest ist heute schon
darauf eingegangen, als er das Stichwort
„Robustheit der Banken“ in die Debatte ein-
gebracht hat.

Erster Punkt: Es ist klar - ich will es ein-
mal zugespitzt formulieren -: Je besser wir
die Finanzmärkte kontrollieren und regulieren
können, damit sie ihre normale, ihre - wie
Herr Ackermann neuerdings sagt - dienende
Funktion wahrnehmen können, umso weni-
ger Probleme haben wir mit der Rettung an-
geschlagener Länder.

Zweiter Punkt: Ich habe in meinem Kata-
log vorgeschlagen, die schlimmsten Brand-
beschleuniger auszusetzen. Hier hat die
Bundesregierung meines Erachtens zu Recht
reagiert, indem sie ungedeckte Leerverkäufe

verboten hat. Noch viel wichtiger aber ist ein
Verbot von Kreditausfallversicherungen,
CDS, ohne dass überhaupt Kredite vorliegen.
Ich möchte hier beschreiben, was in den
letzten Monaten allein unter Nutzung dieses
Instruments passiert ist. Wir müssen einfach
begreifen, dass die Spekulanten, vor allem
die Hedgefonds - das sind keine süßen, klei-
nen Spekulanten, sondern Manager -, durch
Spekulationen über den Absturz eines Staa-
tes, sprich Griechenland, unglaublich viel
Geld verdienen können. Die Spekulationen
gegen Frankreich, die wieder beendet sind,
haben phasenweise zu hohen Spekulations-
gewinnen geführt.

Im Grunde genommen können wir zwei
Erfahrungsbündel zusammennehmen: Einer-
seits haben wir es immer noch mit den Fol-
gen der Finanzmarktkrise 2007 zu tun, vor
allem wegen der Rolle der Finanzalchemis-
ten und der von ihnen erfundenen Produkte;
andererseits haben wir die neue Einsicht
gewonnen, wie wichtig es ist, die Finanz-
märkte zu regulieren. Ich wiederhole meinen
Satz, weil ich mehrfach gelesen und gehört
habe, die Finanzmärkte seien sozusagen
dazu da, die Staaten zu disziplinieren: Wir
müssen - umgekehrt - die Finanzmärkte dis-
ziplinieren.

Dritter Punkt: Die Finanztransaktionsteuer
spielt hier eine ganz große Rolle. Ich will die
Idee dieser Steuer nicht konzeptionell aus-
breiten; das habe ich bereits in der Anhörung
des Finanzausschusses getan. Aber die Fi-
nanztransaktionsteuer ist ein Beitrag, um,
wie es James Tobin sagte, Sand ins Getriebe
zu streuen. Heute geht es um mehr als nur
um Sand im Getriebe. Die von mir vorge-
schlagene Finanztransaktionsteuer ist ja
auch keine Tobin-Steuer, weil sie sich auf
Devisenumsätze beschränkt. Aber sie ist im
Grunde genommen ein Beitrag dazu, uns
Luft zu verschaffen und Ihnen als Parlamen-
tarierinnen und Parlamentarier - Sie tun mir
manchmal leid, weil Sie handeln müssen und
dabei von den Finanzmärkten mit den
übelsten Spekulationsinstrumenten getrieben
werden - Gestaltungsspielräume zu eröffnen.

Gestern hat die Kollegin Weder di Mauro
vom Sachverständigenrat einen unglaublich
wichtigen Satz gesagt. Sie als Abgeordnete
sind in der Situation, leider wieder einmal
ohne Blaupause arbeiten zu müssen. Wir als
Wissenschaftler versuchen, Ihnen dabei zu
helfen und Sie zu informieren. Aber im Prin-
zip können Sie sich nicht auf eine verläss-
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liche modellhafte Lösung verlassen. Bei die-
sen Konstellationen ist es ganz wichtig, dass
man die Finanzmärkte bändigt. Das ist auch
parlamentarisch-demokratisch ungemein
wichtig; denn dann bekommt das Parlament,
dann bekommen Sie wieder ein Stück
Handlungsfähigkeit zurück, die Ihnen zurzeit
von den Finanzmärkten genommen worden
ist.

Sven-Christian Kindler (BÜNDNIS
90/DIE GRÜNEN): Ich habe zwei Fragen an
Professor Enderlein.

Erstens. Sie führen in Ihrer schriftlichen
Stellungnahme aus, dass mit den bisherigen
Maßnahmen gerade in Bezug auf Griechen-
land die Strategie auf europäischer Ebene
nicht gefruchtet hat und das Vertrauen nicht
zurückgekehrt ist. Könnten Sie noch einmal
kurz ausführen, was Sie für die Hauptgründe
für das bisherige Scheitern der Strategie
halten?

Zweitens. Es ist in der Anhörung schon
mehrfach von Sachverständigen geäußert
worden, dass das Volumen der EFSF auch in
der Erweiterung wahrscheinlich nicht ausrei-
chen wird. Was schlagen Sie nun vor? Soll
das Volumen weiter erhöht werden, oder
sollen alternative Maßnahmen ergriffen wer-
den, damit genügend Mittel zur Verfügung
stehen, um bestimmte Rettungsmaßnahmen
durchführen zu können?

Sachverständiger Prof. Dr. Henrik En-
derlein (Hertie School of Governance): Zur
ersten Frage, was die bisherigen Rettungs-
maßnahmen anbetrifft: Vor 16 Monaten hat
dieses Haus die Maßnahmen zum Europäi-
schen Stabilisierungsmechanismus be-
schlossen. Heute beschäftigt es sich mit
ganz ähnlichen Fragestellungen. Die Frage
ist: Warum hat das nicht funktioniert? Ich
habe in meiner schriftlichen Stellungnahme
drei Elemente angeführt. Ein Element ist: Die
Griechenlandproblematik ist bis heute unge-
löst. Griechenland ist weiter insolvent. Eine
Beteiligung des Privatsektors, die jetzt vor-
geschlagen worden ist, ändert zwar am Rand
die Schuldenstruktur Griechenlands, senkt
aber das griechische Schuldenniveau um
keinen Cent.

Es gäbe drei Möglichkeiten. Die erste
Möglichkeit ist: Man füttert Griechenland
durch. Das ist in der augenblicklichen politi-
schen Diskussion schwierig. Die zweite Mög-
lichkeit ist: Man schickt Griechenland in eine

ungeordnete Insolvenz. Der Begriff „unge-
ordnet“ ist sehr wichtig. Die dritte Möglichkeit
ist, eine geordnete Insolvenzstruktur herbei-
zuführen. Ich halte das inzwischen für
schwierig; denn das Bundesverfassungs-
gericht erlaubt meines Erachtens nicht, über
eine Gemeinschaftshaftung in der EFSF das
zu tun, was notwendig wäre, nämlich eine Art
Brady-Bonds-Solution, einen Anleihetausch
mit Griechenland vorzunehmen, bei der man
die ausstehende griechische Restschuld
über EFSF-Anleihen garantieren und so da-
für sorgen würde, dass die griechische Rest-
schuld zumindest im Interbankenmarkt und
auch bei der Europäischen Zentralbank als
Sicherheit hinterlegt werden kann.

Da dieser Weg verbaut zu sein scheint,
haben wir nur noch die Wahl zwischen zwei
sehr ungünstigen Lösungen. Die eine ist die
ungeordnete Insolvenz, und die andere ist,
einem neuen Rettungspaket zuzustimmen,
dann aber ohne Konditionalitäten, die man
zwar einfordern kann, aber bei denen man
am Ende keine wirkliche Handlungsmöglich-
keit mehr haben wird, weil die einzige ver-
bleibende Option ist, Griechenland der Euro-
Zone zu verweisen oder an Griechenland zu
appellieren, eigenständig auszutreten. Das
wäre für Europa die schlechteste Lösung.

Ich komme zu der Frage nach dem Volu-
men der EFSF. Auch dazu sind eine ganze
Reihe von Ausführungen in der Stellung-
nahme enthalten. Nach dem Griechenland-
paket hätte die EFSF noch ungefähr 280 Mil-
liarden Euro zur Verfügung. Da die Euro-
päische Zentralbank heute am Sekundär-
markt pro Woche ungefähr 10 bis 15 Milliar-
den Euro einsetzt, reicht dieses Geld je nach
Marktlage und nach der Notwendigkeit der
Begegnung einer spekulativen Attacke viel-
leicht noch sechs Monate. Das Geld müsste
aber bis zum Einsatz des ESM im Sommer
2013 reichen. Ich sehe nicht, dass der
vorgesehene Rahmen weit genug reicht, um
diese Probleme zu lösen. Es liegt aber außer
einer deutlichen Erhöhung des EFSF-
Verfügungsrahmens kein Lösungsvorschlag
vor, mit dem man das umgehen könnte, und
darüber müsste im Parlament beraten
werden.

Nicola Beer, Staatssekretärin (Hessen):
Ich habe eine Nachfrage an Herrn Calliess.
Mich treibt immer noch die Frage der parla-
mentarischen Kontrolle um. Die Parlamente
sind unter dem Stichwort Integrationsverant-
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wortung stärker in den Blickpunkt der Dis-
kussion gerückt. Angesichts der Maßnahmen
in den letzten Wochen und Monaten - Herr
Weidmann hat bereits die Ankäufe am Se-
kundärmarkt durch die EZB angesprochen -
kann man sich, diplomatisch ausgedrückt,
die Frage stellen, auf welcher Seite der
Gratwanderung wir uns im Hinblick auf die
europäischen Verträge befinden. Art. 263
AEUV sieht Klagemöglichkeiten vor, die wir
aber in der innerstaatlichen Anwendung bis-
lang nicht operationabel gemacht haben.
Wäre es nicht Zeit, entsprechende Regelun-
gen vorzunehmen? Inwiefern könnte man
solche Regelungen auch auf Konstrukte wie
die EFSF oder den ESM anwenden, um für
Parlamente und gegebenenfalls auch für
Minderheiten im Parlament sicherzustellen,
dass die Maßnahmen nur dann ergriffen
werden, wenn die festgelegten Vorausset-
zungen nachweisbar erfüllt sind?

Sachverständiger Prof. Dr. Christian
Calliess (Freie Universität Berlin): Der
Rechtsweg ist in einem solchen Kontext,
glaube ich, immer der schlechteste Weg.
Man muss sehen - das halte ich für einen
wichtigen Aspekt des Bundesverfassungs-
gerichtsurteils vom 7. September -, dass das
Recht hier an seine Grenzen stößt; denn es
geht um einen Bereich, in dem inhaltlich sehr
viel politisch gestaltet und verantwortet wer-
den muss. Das Recht kann dabei nur einen
gewissen Rahmen setzen.

Sie haben den möglichen Zugang zum
Gericht auf europäischer Ebene angespro-
chen, also den Weg zum EuGH mit Blick auf
die Frage, inwieweit europarechtliche Vorga-
ben verletzt sein könnten. Habe ich Ihre
Frage richtig verstanden, dass der Bundes-
tag Klagebefugnis haben soll? Bisher können
nur die Mitgliedstaaten klagen. Sie müssten
sozusagen einen innerstaatlichen Weg fin-
den, wie die Bundesregierung als Vertreterin
der Bundesrepublik Deutschland innerhalb
der Europäischen Union verpflichtet werden
könnte, für den Bundestag zu klagen.

Wir haben eine ähnliche Konstruktion bei
der Subsidiaritätsklage, die in diesem
Zusammenhang aber nicht einschlägig ist.
Es geht meines Erachtens nicht um Fragen
der Subsidiarität. Vielleicht lässt sich das
konstruieren, aber das ist nicht der vorge-
sehene Weg. Der EuGH würde bei einer
Subsidiaritätsklage sicherlich entsprechend
reagieren. Letztlich geht es um eine inner-

staatliche Lösung zwischen Bundesregierung
und Bundestag. Das ist allerdings ein verfas-
sungsrechtliches Problem; es sei denn, man
ändert den europäischen Vertrag und räumt
wie bei der Subsidiaritätsklage auch natio-
nalen Parlamenten generell eine Klagebefug-
nis ein.

Wenn Sie das einführen sollten, dann
stellt sich die Frage, was der EuGH ent-
scheiden könnte. Was wäre denn gewesen,
wenn das Bundesverfassungsgericht dem
EuGH die Frage nach der Europarechtskon-
formität der Rettungsmaßnahmen vorgelegt
hätte? Ich denke, dass der EuGH auch an-
gesichts der Meinungslage im Schrifttum in
einer schwierigen Situation gewesen wäre
und sich vor diesem Hintergrund, ähnlich wie
das Bundesverfassungsgericht, sehr zurück-
gehalten hätte.

Ein Dilemma ergibt sich für uns aus der
Frage, wie die No-bail-out-Klausel des
Art. 125 AEUV auszulegen ist. Ich glaube,
eines ist in der Auslegung allen klar: Die
Norm kann nicht gegen den Euro und den
Fortbestand der Europäischen Union ausge-
legt werden. Eine Auslegung, die dazu führt,
dass das Gesamtsystem zerstört wird, führt
sich ad absurdum. Das heißt, die vorge-
nommenen Rettungsmaßnahmen sind Not-
maßnahmen, die nicht nur der Rettung Grie-
chenlands und vielleicht auch der Banken
dienen, sondern insbesondere der des Euro
und der Europäischen Union. Die Kanzlerin
hat das zu Recht immer wieder betont. Die
Kompetenznorm für den künftigen Rettungs-
schirm ESM macht das sehr deutlich. Es
geht nicht darum, einzelnen Staaten zu hel-
fen, sondern darum, das Gesamtsystem des
Euro, die Stabilität in der Euro-Zone und die
Europäische Union zu erhalten. Es geht also
um das große Ganze.

Ich glaube, dass sich auch der EuGH rein
materiell-rechtlich einer solchen Argumenta-
tion nicht verschließen würde. Im Gegenteil:
Wir können aus der Rechtsprechung er-
sehen, dass sich der EuGH ähnlich wie das
Bundesverfassungsgericht in einer solchen
Notsituation aus der Entscheidung zurück-
ziehen müsste. Selbst wenn Sie Klagerecht
hätten, wäre ich skeptisch, ob es etwas be-
wirken würde, weil es, wie ich eingangs
sagte, um genuin politische Fragen geht.

Die einzige Möglichkeit ist - das ist auch
umgesetzt worden, was ich sehr begrüße -,
Art. 136 Abs. 3 zur Einführung des ESM, der
Konditionalität und den jeweiligen Bedingun-
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gen im Vertrag über die Arbeitsweise der EU
zu verankern. Dadurch können Sie auch ein
Gericht steuern. Der künftige ESM schafft
klare Kriterien, aber diese Kriterien haben wir
schon jetzt mit Blick auf die EFSF. Die EFSF
als Notmaßnahme ist eigentlich durch den
künftigen ESM nur bestätigt worden. Die
Funktionen und die Konditionalität sind die-
selben. Ich halte das für einen sehr wichtigen
Aspekt. Es geht nicht um eine Transferunion,
sondern um Notmaßnahmen. Das muss man
immer wieder betonen, weil angesichts der
Summen, um die es in der Debatte geht,
sonst schnell dieser Eindruck entstehen
könnte.

Es geht also nicht um eine Solidarität, wie
wir sie im Bund-Länder-Verhältnis kennen,
sondern es geht um eine Solidarität oder
auch Loyalität, die wir als Mitgliedstaaten der
Europäischen Union und ihrem Fortbestand
schulden. Deswegen sind es aber auch nur
Notmaßnahmen. Dort ist, glaube ich, auch
die Grenze gesetzt. Das sieht der EuGH
sicherlich genauso, zumindest nach dem
Inkrafttreten von Art 136 Abs. 3 AEUV.

Das ist eine etwas längere Antwort ge-
worden, aber Sie haben auch eine sehr sen-
sible und heikle Frage angesprochen.

Bartholomäus Kalb (CDU/CSU): Daran
schließt sich meine Frage an, aber ich richte
sie an Professor Dr. Heise von der Allianz,
auch wenn ich sie am liebsten an alle richten
würde. Wir reden jetzt über die Details; aber
die grundsätzliche Frage ist - sie wird uns
auch von den Bürgern immer wieder ge-
stellt -, ob wir einem System wie der EFSF
oder später dem ESM zustimmen sollen.
Welche Konsequenzen würde es Ihrer Mei-
nung nach für die Banken, die Versicherung
und die Realwirtschaft in der Euro-Zone ha-
ben, wenn es nicht zur Modifizierung der
EFSF bzw. später zum ESM käme?

Norbert Barthle (CDU/CSU): Ich habe
eine Frage an Professor Calliess. Wir reden
bei der Ausweitung der EFSF über einen
Gewährleistungsrahmen, der für Deutschland
211,0459 Milliarden Euro ausmacht. In Pres-
semeldungen wurde am vergangenen Wo-
chenende ein Worst-Case-Szenario gezeich-
net, in dem der Gewährleistungsrahmen
unter Einrechnung aller theoretisch mög-
lichen Fälle auf 400 Milliarden Euro erhöht
wurde. Ich möchte in diesem Zusammen-
hang anmerken, dass ich das praktisch für

nicht relevant, weil ausgeschlossen halte,
und dann zu meiner eigentlichen Frage
kommen.

Wir haben im Bundeshaushalt Gewähr-
leistungen mit einem Volumen von über 1 Bil-
lion Euro für Inlandsgeschäfte, Auslands-
kredite der KfW und Ähnliches mehr. Heute
geht es um 211 Milliarden Euro für die EFSF.
Sehen Sie aus rechtlicher Sicht einen Unter-
schied zwischen diesen und den ohnehin
schon im Bundeshaushalt bestehenden Ge-
währleistungen? Ich frage das vor dem Hin-
tergrund der Beteiligungsrechte des Bun-
desrates. Denn bislang sind mir als Bericht-
erstatter zum Einzelplan 60 noch keine
Nachfragen des Bundesrates zu diesen Ge-
währleistungen in Höhe von 1 Billion Euro
bekannt geworden.

Sachverständiger Prof. Dr. Michael
Heise (Allianz SE): Ich denke, dass eine
Nichtverabschiedung des erweiterten Rah-
menvertrags für die EFSF sehr nachteilige
Wirkungen hätte. Die Finanzmärkte zweifeln
daran, dass die EFSF bzw. die Politik gene-
rell eine Lösung für die eskalierenden Pro-
bleme hat. Auf die Ausweitung dieses Rah-
mens und auf die neuen Instrumente, die
man im Einzelnen sicherlich kritisch bewer-
ten kann, zu verzichten, hätte durchaus
nachteilige Wirkungen. Ich könnte mir vor-
stellen, dass die Entwicklung der Zinsprä-
mien bzw. der Risikoprämien, die sich für
Länder wie Irland oder zuletzt Portugal etwas
verbessert hat, durchaus wieder in die an-
dere Richtung gehen könnte; denn dieser
Rahmen stellt grundsätzlich eine Möglichkeit
dar, einem erneuten Aufflammen der Krise in
diesen Ländern - wonach es zurzeit nicht
aussieht, aber was man nicht ausschließen
kann; wir reden über sehr volatile Finanz-
märkte, die sich ihre eigene Meinung bilden -
zu begegnen. Insofern glaube ich, dass das
Risiko bei einer Nichtverabschiedung sehr
hoch wäre.

Ich möchte auch betonen, dass in dem
Paket sinnvolle Instrumente enthalten sind,
die gegebenenfalls auch Teil einer geordne-
ten Insolvenz sein könnten. Wenn beispiels-
weise die Möglichkeit gegeben ist, Rekapita-
lisierungen für Banken durchzuführen, dann
ist das ein sehr wichtiger und notwendiger
Rahmen, wenn Sie tatsächlich eine geord-
nete Insolvenz vorsehen wollen. Bei einer
geordneten Insolvenz wären auch Fragen



Haushaltsausschuss 37
[62. Sitzung am 19. September 2011]

DEUTSCHER BUNDESTAG - STENOGRAFISCHER DIENST

der Beteiligung des Privatsektors zu berück-
sichtigen.

Mit Griechenland ist ein Schritt gemacht
worden. Wir haben uns als Unternehmen
auch dafür ausgesprochen. Die Reaktion der
Märkte war eigentlich positiv. Das Ganze
wird viel kritisiert; aber Sie müssen beden-
ken: Zu Beginn wollte man keine Abschrei-
bungen und Schuldenkürzungen vornehmen,
weil man befürchtete, dass das sehr schnell
auf andere Länder übergreifen würde. Das ist
verhindert worden. In Portugal und Irland hat
sich die Entwicklung etwas erholt. Insofern ist
die Möglichkeit solcher Umtauschprogramme
für Anleihen durch die erweiterten Instru-
mente wesentlich besser.

Ich denke, man muss, wie gesagt, einen
Hebel ansetzen. Man kann nicht die Strate-
gie verfolgen, den Rahmen immer weiter
auszudehnen. Das wird auch politisch
schwer durchsetzbar sein. Man muss versu-
chen, mit den bereitgestellten Mitteln von
440 Milliarden Euro eine möglichst starke
Hebelwirkung zu erzielen. Ich bin nicht der
Meinung, dass die EZB der geeignete Hebel
ist; denn dabei würde die parlamentarische
Mitsprache aus meiner Sicht eher einge-
schränkt. Das ist eine Ausweitung des Rah-
mens durch die Hintertür. Aber ich denke, im
Griechenlandpaket gibt es Instrumente, die
eine Hebelwirkung entfalten. Ein Instrument
ist das Rückkaufprogramm für Griechenland.
Die Zinskurve für Griechenland zeigt, dass
im Grunde alles, was mehr als ein Jahr Lauf-
zeit hat, unter 50 Prozent notiert. Das heißt,
dass man mit einem Fondsvolumen von
20 Milliarden Euro für Rückkäufe Anleihen im
Wert von 40 Milliarden Euro zurückkaufen
kann. Die Schuldenlast Griechenlands würde
sich über ein solches Instrument vermindern,
ebenso wie durch die Optionen 3 und 4 im
Anleiheumtausch für Griechenland. Auch
dafür ist ein Haircut vorgesehen, der aller-
dings als zu gering bezeichnet wird. Das mag
nach neuester Einschätzung der Fall sein,
aber immerhin ist ein Haircut vorgesehen. Es
ist nicht richtig, wie vorhin gesagt wurde,
dass durch diese Umschuldungsoptionen
keine Schuldenerleichterung für Griechen-
land gegeben ist. Sie werden im Nennbetrag
geringer werden, abhängig davon, wie viele
Unternehmen die Optionen 3 und 4 wählen.
Natürlich hat Griechenland die Sicherheit der
30-jährigen Finanzierung, teilweise zu
3,5 Prozent Zinsen. Das kommt dadurch
zustande, dass Sicherungskapital aus den

Mitteln des EFSF gegeben wird. Es ist also
eine Hilfe der öffentlichen Hand für Grie-
chenland. Aber sie wird helfen, die Finanz-
lage zu stabilisieren.

Sachverständiger Prof. Dr. Christian
Calliess (Freie Universität Berlin): Mit Blick
auf die Summen verstehe ich Ihre Frage. Es
ist schwierig, den rechtlichen Ansatzpunkt zu
sehen. Der rechtliche Ansatzpunkt ist meiner
Auffassung nach die Tatsache, dass es hier
um eine besonders sensible Frage geht, die
sich in einer Norm, nämlich in Art. 23, dem
Europaartikel des Grundgesetzes, spiegelt
und vielleicht auch die Integrationsverant-
wortung des Parlaments als Gesetzgeber
insgesamt betrifft.

Ich meine, dass wir angesichts der Tat-
sache, dass Europapolitik zunehmend zur
Innenpolitik geworden ist, eine andere Wahr-
nehmung haben, und das nicht nur in recht-
licher Hinsicht. Das spiegelt sich auch in der
politischen und der öffentlichen Debatte wi-
der. Sie als Abgeordnete sind natürlich mit
den Dimensionen, um die es hier geht, ver-
traut. Aber die entsprechenden Debatten
werden eigentlich gar nicht so öffentlich ge-
führt und sind nicht Teil der öffentlichen Dis-
kussionsprozesse in Deutschland. Sie besit-
zen aber auch nicht die Relevanz von Innen-
politik, wie sie sich hier spiegelt, wenn es um
Transfers geht; denn hier geht es um die
Frage - hier liegt die besondere Brisanz; das
beschäftigt die Öffentlichkeit sehr -, inwieweit
sich die Europäische Union entgegen dem
ursprünglichen Gedanken der No-bail-out-
Klausel möglicherweise - so ist die Wahr-
nehmung - zu einer Transferunion entwickelt.
Darüber muss eine öffentliche Debatte ge-
führt werden. Deshalb begrüße ich es sehr,
dass der Bundestag nicht nur im Haushalts-
ausschuss, sondern auch im Plenum seine
Verantwortung wahrnimmt und eine solche
Debatte - im Dialog mit der Regierung - führt,
um die Bürger mitzunehmen und Akzeptanz
für die entsprechenden Maßnahmen zu
schaffen. Dazu gehört auch, diese Maßnah-
men zu kritisieren und zu hinterfragen, wie
viel wir können und wollen. Eine solche De-
batte brauchen wir, damit sich die Debatte
nicht gegen die Europäische Union und den
Gedanken der europäischen Integration
wendet.

In diesem Kontext sehe ich auch die Be-
teiligung des Bundesrates, die mit Blick auf
die Budgetverantwortung des Bundestages -
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darum geht es im Kern - natürlich ganz an-
ders ist. Diese könnte über Art. 23 des
Grundgesetzes sehr gut abgebildet werden;
dazu habe ich vorhin etwas gesagt. Hier hat
das Bundesverfassungsgericht in seinem
Urteil den richtigen Weg eingeschlagen. Der
Bundesrat war zwar nicht das Thema, wird
aber unter Umständen analog zu Art. 23
Abs. 5 Satz 1 des Grundgesetzes - hier geht
es um die Berücksichtigung der Stellung-
nahme des Bundesrates durch die Bundes-
regierung - eingebunden werden können.
Auch das schafft Legitimation in wichtigen
Fragen; das ist bedeutsam. Das ist die recht-
liche Rückbindung. Sinn und Zweck des
Art. 23 des Grundgesetzes ist, Legitimation
für klassische exekutive Prozesse zu schaf-
fen. Außenpolitik ist, wie wir alle wissen,
klassischerweise das Gebiet der Exekutive,
auf dem das Parlament allenfalls im Nach-
vollzug bei völkerrechtlichen Verträgen invol-
viert ist, aber sozusagen nicht präventiv tätig
ist. Aber die präventive Legitimation ist ent-
scheidend. Da bietet Art. 23 des Grundge-
setzes eine andere Perspektive.

Bettina Hagedorn (SPD): Herr Professor
Dr. Enderlein, Sie haben vorhin ein paar
Probleme skizziert. Ich möchte Sie mit einem
weiteren Problem konfrontieren und Sie um
Stellungnahme bitten, ebenso Herrn Profes-
sor Dr. Heise. Es geht darum, dass gemäß
StabMechG vor der Gewährung einer Not-
fallmaßnahme die Feststellung der Gefähr-
dung der Finanzstabilität des Euro-Wäh-
rungsgebietes insgesamt erforderlich ist. Der
Vertrag verlangt lediglich ein MoU der Kom-
mission und stellt in der Präambel Abs. 2
darauf ab, die Gefährdung eines Mitglied-
staates reiche aus. Vor diesem Hintergrund
ist zu fragen: Bedarf es künftig zur Gewäh-
rung von Hilfsmaßnahmen weiterhin grund-
sätzlich einer Gefährdung der Stabilität der
Euro-Zone insgesamt, oder ist es ausrei-
chend, dass ein Mitgliedstaat in Zahlungs-
schwierigkeiten gerät, und was passiert im
Kollisionsfall?

Sachverständiger Prof. Dr. Henrik En-
derlein (Hertie School of Governance): Die-
ser Punkt ist, glaube ich, in der jetzigen Fas-
sung der beiden Texte nicht sehr glücklich
formuliert. Wir haben in den vergangenen 16
Monaten erfahren, dass die Probleme eines
einzigen Mitgliedstaats systemische Konse-
quenzen haben können. So würde ich das in

beiden Texten verstehen. Aus rein ökonomi-
scher Sicht kann man sicherlich die Frage
stellen, ob tatsächlich eine systemische
Gefährdung des gesamten Euro-Raums
vorliegt, wenn ein sehr kleines Mitgliedsland
Probleme hat. Mein Verständnis der jetzigen
Situation ist: Griechenland ist kein besonders
großes Land, und trotzdem haben wir es mit
einer systemischen Gefährdung zu tun. Wir
haben es also mit zwei ähnlichen Punkten zu
tun.

Die Frage, die Sie aufwerfen, hat aber
eine etwas breitere Bedeutung. Obwohl ich
kein Jurist bin, möchte ich die Bewertung des
Bundesverfassungsgerichts hinterfragen. Wir
gehen im Augenblick davon aus, dass wir nur
als Ultima Ratio, wenn es also zu einer sys-
temischen Gefährdung kommt, Hilfe leisten
oder Notkredite zur Verfügung stellen dürfen.
Ich frage mich, ob das der richtige Weg für
die Zukunft des Euro-Raums ist, ob es richtig
sein kann, dass wir uns ständig eine Ultima-
Ratio-Situation vorgaukeln müssen, um
überhaupt im Rechtsrahmen der Bundes-
republik Deutschland agieren zu können.
Über diese Frage muss man im politischen
Raum weiter diskutieren.

Ich will hier nur auf Folgendes hinweisen:
Wenn das, was das Bundesverfassungs-
gericht zu Deutschland gesagt hat, auch in
Griechenland Anwendung fände, dann
könnten wir viele der Konditionalitäten, die
wir einführen wollen, in Griechenland gar
nicht umsetzen. Wenn das so ist, dann muss
man sich fragen, ob es Länder zweierlei Ka-
tegorien im Euro-Raum gibt. Für die einen
gilt der Schutz der parlamentarischen Haus-
haltshoheit und für andere nicht. Wenn das
aber für alle gelten soll, dann muss man sich
in der Bundesrepublik Deutschland auch die
Frage stellen, ob das jetzige Urteil mit der
Zukunft der Währungsunion tatsächlich
kompatibel ist.

Sachverständiger Prof. Dr. Michael
Heise (Allianz SE): Ich meine, dass in Fällen
von gemeinschaftlicher Haftungsüber-
nahme - darum geht es bei allen Instrumen-
ten - ein systemisches Risiko diagnostiziert
werden muss; das halte ich für wichtig. Aber
die Unterscheidung ist akademischer Natur.
Obwohl Griechenland in wirtschaftlicher Hin-
sicht ein sehr kleines Land ist, das nur sehr
wenig zur Wirtschaftsleistung in der EU bzw.
der Euro-Zone beiträgt, bereitet es ganz of-
fenkundig systemische Probleme.
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Florian Toncar (FDP): Ich möchte zwei
Fragen stellen, die sich auf das Thema Bo-
nität beziehen. In Ermangelung eines Ra-
tingexperten möchte ich die Fragen Herrn
Professor Fuest stellen.

Erste Frage: Es wird der Eindruck er-
weckt, als ob ein größerer Garantierahmen,
die Verdoppelung der Volumina, die poten-
ziell garantiert werden können, eine höhere
psychologische Wirkung erzielen und mehr
Stabilität bringen würde. Einige haben an-
klingen lassen, dass eine entsprechende
Erhöhung der Garantien noch vor uns liege.
Die Frage, die ich als Nichtökonom stelle, ist,
ob es nicht ökonomische Grenzen gibt, ab
denen der Markt entsprechenden Zusagen
keine Glaubwürdigkeit mehr beimisst und
denjenigen, die solche Verpflichtungen ein-
gehen, letzten Endes die Bonität absprechen
wird. Ich bitte Sie, Herr Professor Fuest,
deutlich zu machen, ob es solche Grenzen
gibt, und wenn ja, wo sie erreicht sind, wo
also die Bonität Deutschlands und das Ver-
trauen des Marktes in die Leistungsfähigkeit
unserer Volkswirtschaft erschöpft sind.

Zweite Frage: Steht und fällt das Konzept
EFSF letzten Endes mit der Bonität Frank-
reichs, also mit seinem Rating, oder ließe
sich das Konzept EFSF auch bei schlechte-
rer Bonität eines großen Garantiegebers wie
etwa Frankreichs fortführen, wenn auch zu
höheren Kosten, oder wäre das dann so
teuer, dass es ökonomisch überhaupt nicht
mehr tragfähig wäre?

Sachverständiger Prof. Dr. Clemens
Fuest (University of Oxford): Zur ersten
Frage, ob höhere Volumina die Stabilität und
die Bonität steigern. Ich würde sagen: Sie
verlagern sie. Wenn man das Garantievolu-
men erhöht, dann steigert das in der Tat die
Bonität der EFSF. Gleichzeitig sinkt aber die
Bonität der Bundesrepublik. Diesen Prozess
können wir schon beobachten. Er wird durch
die Flucht in die relative Sicherheit am Kapi-
talmarkt etwas überdeckt. Aber die Kredit-
ausfallversicherungen der Bundesrepublik
Deutschland sind - das ist die letzte Informa-
tion, die ich habe - über 100 Basispunkte
gestiegen. Das heißt, die Bonität der Bun-
desrepublik Deutschland wird heute so
schlecht eingeschätzt wie noch nie. Das ist
einfach eine Folge der zunehmenden Haf-
tung.

Die Märkte wissen natürlich Folgendes -
bei allem Respekt vor den hier zu fällenden

Beschlüssen -: Was wir hier beschließen,
zum Beispiel eine Begrenzung der Haftung
auf rund 211 Milliarden Euro, wird an dem
Tag fallen, an dem die Kapitalmärkte das
Vertrauen in Italien verlieren. Dann wird es
wahrscheinlich fünf Minuten dauern, bis es
einen Eilbeschluss gibt, dass die Europäi-
sche Zentralbank interveniert. Später über-
nimmt dann Deutschland die Haftung. - Die
Zwangslage, in der wir uns befinden, kann
sich noch dramatisch verschlechtern. Die
Kapitalmärkte rechnen damit nüchtern. Ich
habe in den letzten Wochen verschiedentlich
mit Investoren in London gesprochen - da ich
dort öfter bin, werde ich ab und zu eingela-
den - und erfahren, dass sie das ganz nüch-
tern sehen. Niemand interessiert sich eigent-
lich für die Frage, ob eine etwas höhere oder
kleinere Summe garantiert wird. Vielmehr
geht es um die Frage, ob Deutschland poli-
tisch bereit ist, der Ausdehnung der Haftung
zuzustimmen. Die allgemeine Einschätzung
lautet: Sollte das nicht der Fall sein, werden
die deutschen Vertreter im EZB-Rat über-
stimmt. - Das, was der Bundestag letztlich
beschließt oder nicht, ist also für die Markt-
einschätzung nur von begrenzter Relevanz.

Steht und fällt das Konzept EFSF mit der
Bonität Frankreichs? Wenn sich die Bonität
Frankreichs verschlechtern würde, würden
die Zinsen und die Kreditkosten einfach stei-
gen. Die Markterwartung ist, dass im Zwei-
felsfall, wenn alles schiefgeht, die Europäi-
sche Zentralbank stets helfen würde. Das
kann man gut oder schlecht finden, aber das
hat einen gewissen stabilisierenden Einfluss.

Manuel Sarrazin (BÜNDNIS 90/DIE
GRÜNEN): Frau Dr. Schwarzer, Sie hatten in
der Anhörung zum StabMechG vor gut einem
Jahr gesagt, dass wir uns mit diesen Maß-
nahmen Zeit kaufen und dass wir die Zeit
nutzen müssen, um flankierende Maßnah-
men zu ergreifen. Ich möchte Sie fragen, ob
nach Ihrer Einschätzung die Finanzmarkt-
regulierung vorangekommen ist und wodurch
sich die Haltung der Bundesregierung im
Europäischen Rat ausgezeichnet hat, ob
Deutschland dort eher auf der Bremse steht -
das ist mein Eindruck - oder ob Deutsch-
land - dieser Ansicht sind die Regierungs-
vertreter - wahnsinnig viel vorantreibt. Wenn
man ein Verbot von Leerverkäufen bei CDS
wirklich wollte, könnte man die Briten über-
stimmen.
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Herr Enderlein, Sie haben in Ihrer Stel-
lungnahme geschrieben: zu wenig und zu
spät, trotzdem kein Grund für eine Ableh-
nung, im Gegenteil. - Damit fassen Sie das
Dilemma ganz gut zusammen, das es so
schwierig macht, den Menschen die Situation
zu erklären. Wir machen etwas, was richtig
und wichtig ist. Aber so zu tun, als wäre das
das Ende der Fahnenstange, wäre wiederum
falsch.

Mich interessiert Folgendes: Wir diskutie-
ren seit einigen Monaten Vorschläge zur
Verbesserung der EFSF. Schon im Februar
hörte man aus Brüssel, dass diese auf dem
Gipfel Ende März konsentiert werden sollten.
Wir haben das erst im Juli geschafft, nach-
dem auch Italien von Spekulationen betroffen
war. Sie haben in der Anhörung vor einem
guten Jahr mehrfach gesagt, dass durch das
zu späte Handeln die Kosten höher gewor-
den seien. Meine Frage lautet daher: Wenn
man sich schon Zeit kauft, wie fahrlässig ist
es dann, notwendige Entscheidungen auf-
grund des Verhaltens eines kleineren Koali-
tionspartners vier Monate hinauszuzögern?

Sachverständige Dr. Daniela Schwar-
zer (Stiftung Wissenschaft und Politik): Es ist
richtig, dass ich im letzten Jahr die Entschei-
dung über das Griechenland-Paket und die
EFSF befürwortet habe, allerdings mit dem
Zusatz: Die Zeit muss genutzt werden. - Aus
meiner damaligen Sicht war das keine aus-
reichende Lösung.

Sie haben gefragt, was konkret im Be-
reich der Finanzmarktregulierung fehlt. Ich
habe vorhin ein paar Stichworte genannt und
deutlich gemacht, wo ich Desiderate auf
europäischer Ebene sehe. Das Thema Leer-
verkäufe, CDS, gehört ganz entscheidend
dazu; Professor Hickel hat dazu etwas ge-
sagt.

Stichwort „Finanztransaktionsteuer“:
Deutschland treibt die Einführung einer sol-
chen Steuer öffentlich voran. Wie es im
Ecofin-Rat aussieht, kann ich nicht beurtei-
len. Ich befürworte eine solche Steuer aus
zwei systematischen Gründen: Sie wäre
Sand im Getriebe der Finanzmärkte und
sorgte für eine Eindämmung der Aktivitäten
auf diesen Märkten. Aus meiner Sicht stellte
eine solche Steuer aber auch eine sinnvolle
Einnahmequelle für einen Bankenrekapita-
lisierungsfonds dar.

Stichwort „Finanzmarktaufsicht“: Ich
glaube, sagen zu können, dass Deutschland

nicht zu den Befürwortern starker Durch-
griffsrechte gehörte. Es gab damals Reibe-
reien zwischen dem Europäischen Parlament
und dem Rat im Gesetzgebungsprozess. Die
gefundene Lösung ist sicherlich ausbaufähig.
Ich habe in meinem ersten Statement darauf
verwiesen, dass mit der im Gesetz veran-
kerten alle drei Jahre durchzuführenden
Review des Rahmenwerks ein natürlicher
Zeitpunkt gegeben ist.

Stichwort „Großbritannien“: Es ist an der
Zeit, sich durch Großbritannien nicht mehr
hemmen zu lassen. Insgesamt bildet sich die
Euro-Zone immer stärker als Kern in dem
Gefüge der EU 27 heraus. Institutionell, was
die neuen Gesetze zur haushalts- und wirt-
schaftspolitischen Koordinierung anbelangt,
aber auch im Bereich der Finanzmarktregu-
lierung und der Finanzmarktaufsicht muss
darüber nachgedacht werden, ob der Rah-
men, den wir jetzt weiterentwickelt haben, zu
dem passt, was wir in den letzten zwei Jah-
ren erlebt haben. Ich denke, dass das nicht
der Fall ist.

Noch kurz drei Punkte zu dem, was in
den letzten 16 Monaten noch versäumt wor-
den ist.

Erstens. Stichwort „Bankenrekapitalisie-
rung“: Wir sind nicht für einen Schulden-
schnitt bereit, wie er uns vielleicht für Grie-
chenland nötig erscheinen mag.

Zweitens. Die Arbeit an einem Insolvenz-
verfahren, das ich mir wünsche, hat so nicht
stattgefunden. Wir beschränken uns auf das,
was im ESM dafür vorgesehen ist. Ich denke,
das reicht nicht aus.

Drittens. Wir müssen heute sehen, dass
die Ideen, die damals begleitend zum Grie-
chenland-Paket entwickelt wurden, nämlich
wie Griechenlands Weg aus der Schulden-
falle aussehen soll, nicht funktionieren. Wir
haben die Diskussion über die Wachstums-
strategie EU 2020 im gleichen Jahr im Prin-
zip ad acta gelegt. Ich glaube, dass der Weg
aus der Verschuldungskrise auch über eine
stärkere Wachstumsentwicklung in den Län-
dern stattfinden muss. Die Debatte darüber
ist noch nicht zu Ende geführt.

Sachverständiger Prof. Dr. Henrik En-
derlein (Hertie School of Governance): Zu
wenig, zu spät, das ist tatsächlich das Leit-
motiv des Krisenmanagements der vergan-
genen 16 Monate gewesen. Wenn man sich
anschaut, was heute in diesem Hause auf
dem Tisch liegt, und sich überlegt, was ge-
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schehen wäre, wenn dieses Haus diesem
Maßnahmenpaket schon vor ungefähr einem
Jahr zugestimmt hätte, also im Frühherbst
2010, dann muss man feststellen, dass die
Krise sich nicht so entwickelt hätte, wie sie
sich entwickelt hat. Das mag man als Spe-
kulation abtun, aber ich erinnere daran, dass
viele der Maßnahmen, die am Ende notwen-
dig waren, am Anfang abgelehnt worden
sind. Das hat dazu geführt, dass die Krise
verschleppt worden ist.

Am Anfang hieß es: Kein Cent für Grie-
chenland. - Dann hieß es: Kein Rettungs-
schirm. Griechenland bleibt die Ausnahme. -
72 Stunden später gab es die EFSF-Kon-
struktion. Dann hieß es: Die EFSF wird nie
aktiviert, und sie wird auch nicht permanent
sein. - Beide Prinzipien wurden dann im
Herbst durchbrochen, als die EFSF aktiviert
und beschlossen wurde, sie permanent in
den Vertragsrahmen aufzunehmen. So setzt
sich das fort. Meine Sorge ist, dass wir da-
durch tatsächlich - Sie, Herr Sarrazin, haben
es angesprochen - die Krisenkosten nach
oben treiben. Heute sind wir an dem Punkt,
dass nur noch die Anerkennung der Gemein-
schaftshaftung dazu führt, dass die Märkte
das begreifen, was auch Herr Fuest vorhin
angesprochen hat, nämlich dass Deutsch-
land, wenn es hart auf hart kommt, bereit ist,
für die Schuldenlast auch anderer Länder
einzustehen. Das ist weiß Gott nicht die op-
timale Lösung in dieser Krise, aber am Ende
bleibt eben nur noch diese Lösung übrig.
Man sollte sich an einem Tag wie heute ein-
mal Gedanken darüber machen, ob es nicht
sinnvoll ist, einen Schritt nach vorne zu tun.

Ich will versuchen, die Frage, die den
kleinen Koalitionspartner betraf, politikwis-
senschaftlich zu beantworten. Es ist in einer
Demokratie absolut legitim, dass eine Koali-
tion mit unterschiedlichen Interessen unter-
schiedlich argumentiert. Wenn ich mir die
politische Lage in Deutschland anschaue,
dann stelle ich aber auch eindeutig fest, dass
es eine breite Mehrheit im Bundestag sowohl
für diese EFSF-2.0-Lösung als auch - viel-
leicht ist die Mehrheit nicht so breit, aber es
ist fast eine Mehrheit - für die Euro-Bonds-
Lösung gibt. Diejenigen, die Regierungspoli-
tik betreiben, müssen sich die Frage stellen,
was wichtiger ist: die Handlungsfähigkeit
Deutschlands in einem Raum mit 500 Millio-
nen Menschen oder eine Splittergruppe - das
gilt übrigens nicht nur für Deutschland, son-
dern auch für Finnland, die Slowakei und

andere Länder - von Personen, die das nicht
wollen. Noch einmal: Dieses Interesse muss
man sehr ernst nehmen. Man sollte in einer
Demokratie immer abwägen, wie wichtig die
Partikularinteressen sind und wie wichtig das
Gesamtinteresse ist.

Ein abschließender Satz dazu: Ich bin mir
ganz sicher, dass die FDP als proeuropäi-
sche Partei, als die sie sich in ihrer langen
Geschichte erwiesen hat, am Ende diesem
EFSF 2.0 und dem ESM zustimmen wird.

Vorsitzende Petra Merkel: Damit ist
diese Runde zu Ende. Wir haben, wie häufig
im Leben, zwei Entscheidungsmöglichkeiten,
nämlich entweder zehn Minuten mehr Le-
bensqualität zu erreichen - dafür entscheiden
wir uns selten - oder eine schnelle Frage-
runde durchzuführen. Letzteres betrifft die
Fraktionen der CDU/CSU, der SPD und der
FDP. Die Linke ist schon nicht mehr dabei.
Sind die Grünen noch an Bord? - Gut. Wir
versuchen, das schnell hinzubekommen.

Norbert Brackmann (CDU/CSU): Ich
habe eine Frage an Herrn Professor Dr. Cal-
liess. Wenn die Szenarien, die heute Morgen
von Ihnen beschrieben wurden, tatsächlich
bewirken, dass wir letztlich Verluste reali-
sieren müssen, dann kann oder wird das
dazu führen - über Summen möchte ich nicht
spekulieren -, dass wir in die Situation kom-
men, die Summen aus dem laufenden Haus-
halt nicht mehr bedienen zu können, und
damit automatisch in Konflikt mit Art. 115 des
Grundgesetzes geraten. Nun gibt es nur eine
einzige Ausstiegsklausel, nämlich dass wir
mit der Bundestagsmehrheit eine Notsitua-
tion erklären. Diese Vorschrift ist seinerzeit
aufgenommen worden, und in einer amt-
lichen Begründung sind dafür die Vorausset-
zungen genannt worden: Die Situation muss
außergewöhnlich sein, sie muss den Haus-
halt erheblich beeinträchtigen, und ihr Eintritt
muss sich der Kontrolle des Staates entzie-
hen. Sind Sie jetzt der Auffassung, dass bei
einer Gewährung von Darlehen, Bürgschaf-
ten oder wie immer man das nennt, was wir
jetzt machen, und mit einer mehrjährigen
Diskussion, ob dabei Risiken entstehen, eine
solche plötzlich auftretende Notsituation
gegeben sein kann?

Sachverständiger Prof. Dr. Christian
Calliess (Freie Universität Berlin): Das ist
eine schwierige Frage, die Sie mir stellen. Ich
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darf mich diesbezüglich auf das Bundesver-
fassungsgericht berufen. Diese Frage ist
extrem schwer zu beantworten. Man kann in
diesem Kontext dem Recht nur rahmenartige
Vorgaben entnehmen; der Rest unterliegt der
politischen Debatte. Es zeigt sich, dass wir
die Justiziabilität all der Begriffe, die wir in
diesem Zusammenhang haben - das wissen
wir aus der Historie des Haushalts und der
Verfahren, die diesbezüglich vor dem Bun-
desverfassungsgericht verhandelt wurden;
das ist auch ein schwieriger Ansatzpunkt im
Rahmen der Schuldenbremse -, nur sehr
begrenzt gewährleisten können. Deswegen
sind für Juristen, was den gerichtlichen Weg
betrifft, die Grenzen der Kontrolle erreicht. Es
geht immer nur um Evidenzkontrolle. Vor
diesem Hintergrund hat sich das Bundes-
verfassungsgericht - so ähnlich geht es auch
mir - zurückgehalten, Summen zu nennen
oder Konstellationen zu benennen, in denen
vielleicht noch etwas zulässig ist oder in de-
nen man eine bestimmte Grenze über-
schreitet.

Eines ist aber klar, nämlich dass der
Rahmen gezogen ist. Damit möchte ich
Ihnen antworten; denn die Antwort, die ich
Ihnen jetzt gegeben habe, war natürlich un-
befriedigend. Das verstehe ich völlig. Das
Budgetrecht darf nicht entleert werden, die
Haushaltsautonomie und die Möglichkeit des
Bundestags, über den Haushalt Politik zu
gestalten, dürfen nicht ad absurdum geführt
werden. Das ist der Kernbereich, um den es
geht. Diese Kriterien könnten Sie in die Fra-
gestellung einbauen. Man kann als Jurist auf
Ihre Frage nicht eindeutig antworten: So ist
es. - Da stoßen wir an die Grenzen des
Rechts. Deswegen bleibt meine Antwort et-
was abstrakt.

Klaus Brandner (SPD): Meine Frage
richtet sich an Frau Dr. Schwarzer. Herr
Enderlein hat gerade die Anerkennung der
Gemeinschaftshaftung eingefordert. Für uns
ist völlig klar, dass ein streng konditionierter
Rettungsschirm und ein besserer Ordnungs-
rahmen für den Finanzmarkt die Vorausset-
zungen für die Bewältigung der Finanzkrise
sind. Gleichwohl ist die Stimmungslage im
Land differenziert. Wir haben heute schon oft
genug über die geordnete oder auch die
ungeordnete Insolvenz gesprochen. Ich frage
mich immer: Was sagen wir dem Bürger,
wenn er fragt, welche Kosten auf ein Land
zukommen, das eine geordnete Insolvenz

eines Mitgliedslandes durchführen würde?
Was kommt auf uns zu, wenn sich ein sol-
ches Land aus der Gemeinschaftswährung
verabschiedet? Welcher finanzielle und poli-
tische Rahmen wäre zu beachten, wenn
diese beiden Szenarien eintreten würden?

Sachverständige Dr. Daniela Schwar-
zer (Stiftung Wissenschaft und Politik): Zu-
nächst zur Frage der Kosten der geordneten
Insolvenz: Im Moment sind wir meiner An-
sicht nach nicht in dem Rahmen, wo wir von
einer geordneten Insolvenz ausgehen kön-
nen. Das bedeutet, dass ein sogenanntes
Ring Fencing betrieben werden muss, also
die Stabilisierung des Bankensektors im gro-
ßen Stil und die Antizipation von Marktreak-
tionen. Es geht also um die indirekten Anste-
ckungseffekte, die sehr schwer abzuschät-
zen sind. Das heißt, dass man in einem sol-
chen Moment, in dem ein ungeordneter
Staatsbankrott nicht mehr auszuschließen
ist, mit den enormen Ansteckungseffekten,
die aus unserer Sicht hier am Tisch völlig
irrational erscheinen mögen, umgehen muss.
Deshalb war mein Plädoyer schon vor einem
Jahr, dass man von der institutionellen und
von der juristischen Seite einen möglichst
geordneten Rechtsrahmen, ein klares Ver-
fahren haben muss, gleichzeitig aber eine
Rekapitalisierung im Bankensektor durchfüh-
ren muss, sodass die Marktteilnehmer die
Kosten der geordneten Insolvenz als mög-
lichst gering betrachten können.

Was kostet der Ausstieg aus der Gemein-
schaftswährung oder worin besteht die Ge-
fahr eines solchen Ausstiegs? Zunächst ein-
mal wäre auch das ein unschöner und unge-
ordneter Prozess. Es gibt kein Verfahren, wie
ein Land aus der Euro-Zone austreten kann.
Wir hätten es also höchstwahrscheinlich,
juristisch gesehen, mit einem Austritt aus der
Europäischen Union zu tun. Die Kosten für
das Land selber wären ungeheuer hoch.
Eine neue nationale Währung hätte höchst-
wahrscheinlich eine äußerst geringe Kredibi-
lität auf den Märkten. Es stellt sich die Frage,
was beispielsweise mit Krediten passiert, die
im Inland in Euro gehalten werden, wenn
diese neue Währung nur einen schwachen
Wert hätte bzw. nach ihrer Einführung einen
Wertverlust hinnehmen müsste. Für das
Land selbst sind die Kosten unkalkulierbar.

Für die Euro-Zone würde ich davon aus-
gehen, dass wir mit enormen indirekten An-
steckungseffekten zu rechnen hätten, weil






















































































