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1.  Einleitung

Mit dem neuen Européischen Stabilitdtsmechanismus (ESM) wollen die EU-Staaten einen dauer-
haften Rettungsmechanismus fiir Euro-Krisenstaaten schaffen. Ab Mitte 2013 soll der ESM dazu
die Europdische Finanzstabilisierungsfazilitdt (EFSF) und den Europédischen Finanzstabilisie-
rungsmechanismus (EFSM) ablésen. Auf dem Gipfel vom 24./25. Méarz 2011 hat der Européische
Rat unter anderem eine Vereinbarung iiber die Merkmale des kiinftigen ESM getroffen, welche
zuvor von den Finanzministern der Eurogruppe erarbeitet worden waren’.

In den néchsten Monaten wollen die Euro-Mitgliedstaaten den Vertrag zur Errichtung des ESM
sowie die Anderung am ESFS-Rahmenvertrag ausarbeiten. Die Vertrdge werden voraussichtlich
vor Ende Juni 2011 unterzeichnet?.

Fiir die nationale Umsetzung der Beschliisse sind folgende gesetzliche MaBinahmen vorgesehen:®

a. Ratifikation der Anderung des Vertrages iiber die Arbeitsweise der Européischen Union
(AEUV)

b. Ratifikation des volkerrechtlichen Vertrages zur Errichtung des ESM
c. Schaffung einer Erméchtigung nach Art. 115 Abs. 1 GG fiir die Beteiligung am ESM

d. Anderung des Gesetzes zur Ubernahme von Gewihrleistungen im Rahmen eines europi-
schen Stabilisierungsmechanismus (StabMechG) zur ,,Ertiichtigung” der EFSF

Die vorliegende Ausarbeitung informiert itiber die nach der Vereinbarung des Européischen Rates
vorgesehene Kapitalstruktur des ESM (Gliederungspunkt 2), die Nachschusspflichten der An-
teilseigner (Gliederungspunkt 3 und 4) sowie dariiber hinaus iiber die finanzverfassungsrechtli-
chen Vorgaben an die Ausgestaltung des ESM (Gliederungspunkt 5).

2.  Kapitalstruktur des ESM nach der Vereinbarung des Europiischen Rates

Der ESM soll nach den Schlussfolgerungen des Europédischen Rates iiber eine effektive Gesamt-
darlehenskapazitdt in Hohe von 500 Mrd. Euro verfiigen. Dazu soll das nominale Volumen des
Fonds 700 Mrd. Euro betragen, um dem ESM die hochste Bonitédtseinstufung der Ratingagenturen
zu garantieren®. Zur Absicherung eines Teiles des nominalen Volumens sollen die Euro-Staaten
eine Bareinlage in Hohe von 80 Mrd. Euro leisten. Die Bareinlage muss ab Juli 2013 in fiinf glei-

1 Schlussfolgerungen des Europdischen Rates vom 24./25. Marz 2011 (EUCO 10/11), Anlage II, S. 21, abrufbar
unter: http://www.consilium.europa.eu/uedocs/cms data/docs/pressdata/de/ec/120313.pdf, abgerufen am
10.05.2011.

2 vgl. Informationen auf den Internetseiten des BMF, Européischer Stabilitdtsmechanismus, abrufbar unter:

http://www.bundesfinanzministerium.de/nn 54/DE/Wirtschaft und Verwaltung/Europa/20110414-
ESM.html? nnn=true, abgerufen am 10.05.2011.

3 ebenda.

4 Schlussfolgerungen des Europdischen Rates vom 24./25. Marz 2011 (EUCO 10/11), Anlage II, S. 23.
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chen jahrlichen Tranchen eingezahlt werden. Die iibrigen 620 Mrd. Euro sollen durch eine Kom-
bination aus gebundenem abrufbarem Kapital und Biirgschaften bereitgestellt werden. Wahrend
der Ubergangsphase bis 2017 — also bis die Bareinlagen zum Aufbau des Kapitalstocks des ESM
in voller Hohe eingezahlt sind — sollen die Mitgliedstaaten sich verpflichten, erforderlichenfalls
»geeignete Instrumente schneller bereitzustellen”, um das Verhéltnis des eingezahlten Kapitals
zum ausstehenden Betrag der ESM-Anleiheemissionen stets bei mindestens 15 % zu halten®. Der
deutsche Kapitalanteil betrdgt 27,146 %°, was eine Bareinlage von knapp 22 Mrd. Euro und einen
Garantierahmen von 168 Mrd. Euro bedeutet.

Nach einem inoffiziellen Vertragsentwurf des Europdischen Rates soll der ESM nur noch aus ein-
gezahlten und abrufbaren Anteilen (,,shares®) bestehen’. Biirgschaften werden in diesem Zusam-
menhang nicht mehr erwdhnt. Dafiir sollen sich die Mitgliedstaaten ,,bedingungslos und unwi-
derruflich® verpflichten, ihre Anteile am genehmigten Stammkapital auch in Geld zu leisten®.

3.  Welche Nachschusspflichten der Anteilseigner soll es nach der Vereinbarung des Europii-
schen Rates geben?

Nachschusspflichten kénnen nach der bisherigen Vereinbarung iiber die Merkmale des ESM ent-
stehen, wenn wihrend der Ubergangsphase bis 2017 das Verhiltnis zwischen den bis dahin ein-
gezahlten Bareinlagen und dem ausstehenden Betrag der ESM-Anleiheemissionen nicht mindes-
tens 15 % betrédgt®. Dies hat den Hintergrund, dass moégliche ESM-Kredite durch einen Mindest-
anteil von Bareinlagen abgesichert werden miissen. Erst die vollstindige Einzahlung der Barein-
lagen in Hohe von 80 Mrd. Euro sowie die Kombination aus abrufbarem Kapital und Biirgschaf-
ten stellen sicher, dass der ESM Kredite in Héhe von bis zu 500 Mrd. Euro verleihen kann. Der
permanente Erhalt des Anteils der Bareinlagen an den ausgegebenen Krediten wihrend der Uber-
gangsphase sorgt dafiir, dass der ESM-Fonds das angestrebte Top-Rating (,,AAA*) nicht verliert.
Fiir diesen Fall sind ,,geeignete Instrumente schneller bereitzustellen®. Die Schlussfolgerungen
des Europdischen Rates erldutern indes nicht, in welcher Weise die Bareinlagen auf die 15 %
aufzustocken sind.

Ferner konnen sich Nachschusspflichten fiir die Anteilseigner ergeben, wenn Mitgliedstaaten
ihren Zahlungspflichten nicht nachkommen und darauthin der ESM aus dem eingezahlten Kapi-
tal die Forderungen seiner Gldaubiger begleichen muss. Dann soll der Verwaltungsrat' des ESM

5 Schlussfolgerungen des Europdischen Rates vom 24./25. Mérz 2011 (EUCO 10/11), Anlage II, S. 24.

6 Schlussfolgerungen des Europdischen Rates vom 24./25. Mérz 2011 (EUCO 10/11), Anlage II, S. 34.

7 vgl. Bericht aus Briissel 09/2011 vom 09. Mai 2011, Referat PA 1 Europa, abrufbar unter:
http://www.bundestag.btg/Wissen/Europa/Berichte/2011 09.pdf, abgerufen am 11.05.2011, S. 6

8 Bericht aus Briissel 09/2011 vom 09. Mai 2011, Referat PA 1 Europa, S. 7.

9 Schlussfolgerungen des Europdischen Rates vom 24./25. Mérz 2011 (EUCO 10/11), Anlage II, S. 24.

10 Der Verwaltungsrat setzt sich aus den Finanzministern der Mitgliedstaaten des Euro-Wahrungsgebiets als

stimmberechtigten Mitgliedern zusammen. Das Kommissionsmitglied fiir Wirtschaft und Wahrung und der
EZB-Priasidenten fungieren als Beobachter. vgl. Schlussfolgerungen des Europdischen Rates vom 24./25. Méarz
2011 (EUCO 10/11), Anlage I, S. 22.
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mit einfacher Mehrheit beschliefen konnen, dass die Verluste des eingezahlten Kapitals durch
den Abruf von Kapital wiederhergestellt werden soll. Dariiber hinaus soll es mdglich sein, ohne
vorherige Abstimmung Biirgschaften automatisch abzurufen, wenn das eingezahlte Kapital fiir
die Forderungen der Glaubiger nicht ausreichen sollte.

4.  Sind Obergrenzen fiir die Haftung der Mitgliedstaaten vorgesehen?

In den Schlussfolgerungen des Européischen Rates heilit es dazu: “Die Haftung der Anteilseigner
ist unter allen Umstdnden auf ihren jeweiligen Anteil am gezeichneten Kapital begrenzt“*2.

Allerdings sehen die Vereinbarungen auch vor, dass der Verwaltungsrat im gegenseitigen Einver-
nehmen — also einstimmig - iiber eine Anderung der Darlehenskapazitit beschliefen kann. Dies
konnte auch eine Erhéhung der Garantiesumme oder der Kapitalausstattung bedeuten. In zeitli-
cher Hinsicht soll zumindest wihrend des Ubergangs von der ESFS zum ESM die Gesamtdarle-
henskapazitdt in Hohe von 500 Mrd. Euro nicht iiberschritten werden™.

Eine Obergrenze fiir die Anderung der Darlehenskapazititen findet sich in den vorliegenden
Schlussfolgerungen nicht. Auch ist nach hiesiger Ansicht ungeklart, welche Folgen der Zah-
lungsausfall eines Mitgliedstaates auf die Kapitalstruktur des ESM hat. Kann ein Mitgliedstaat
seinen Zahlungsverpflichtungen aus den in Anspruch genommenen Krediten nicht mehr nach-
kommen, lieBe dies auch an der Werthaltigkeit seiner Biirgschaften fiir die ESM-Beteiligung
Zweifel autkommen. Um die effektive Darlehenskapazitdt von 500 Mrd. Euro weiter aufrechtzu-
erhalten, miissten voraussichtlich die Sicherheiten durch die iibrigen Anteilseigner entsprechend
erhoht werden.

Obergrenzen der Beteiligung der Mitgliedstaaten oder die Zustimmung der Parlamente zu einer
Erhéhung der Beteiligungen sind in den bisherigen Vereinbarungen des Europdischen Rates nicht
vorgesehen. Da eine Begrenzung der deutschen Beteiligung aber sowohl wegen des Budgetrechts
des Parlaments als auch wegen der Einhaltung der Schuldenbremse erforderlich ist'*, miissten
bereits in den volkerrechtlichen Vertrag zur Errichtung des ESM entsprechende gesetzliche Rege-
lungen aufgenommen werden.

5. Welche Vorgaben an die Ausgestaltung des ESM ergeben sich aus der Finanzverfassung?*
Die verfassungsrechtlichen Vorgaben an die Ausgestaltung des ESM ergeben sich zum einen aus

dem Budgetrecht des Parlaments und zum anderen aus den Vorschriften zur Einhaltung der
Schuldenbremse.

11 ebenda.

12 ebenda.

13 Schlussfolgerungen des Europdischen Rates vom 24./25. Marz 2011 (EUCO 10/11), Anlage II, S. 21, FuBinote 2.
14 vgl. dazu den nachfolgenden Abschnitt 5.

15 Die Gliederungspunkte 5.1 und 5.2 sind {ibernommen aus der Ausarbeitung der Wissenschaftlichen Dienste

vom 11. April 2011, Verfassungsrechtliche Vorgaben fiir den Europédischen Stabilititsmechanismus, WD 3 —
3000 — 092/11, S. 13-15.
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5.1. Budgetrecht des Parlaments

Das Budgetrecht des Parlaments ist sowohl in formeller als auch in materieller Hinsicht zu be-
achten. In formeller Hinsicht verlangt Art. 115 Abs. 1 GG fiir die Ubernahme von Biirgschaften
und Garantien einer der Hohe nach bestimmten oder bestimmbaren Ermédchtigung durch Bun-
desgesetz.'® Die Erméchtigung kann im Haushaltsgesetz oder in einem anderen férmlichen Bun-
desgesetz erteilt werden."” Ublich ist, in das Haushaltsgesetz Bestimmungen iiber Gewihrleistun-
gen aufzunehmen, in denen die Gesamtsumme des Ermédchtigungsrahmens und deren Aufteilung
auf einzelne Gewihrleistungstatbestdnde festgelegt werden.'® Erforderlich ist dies jedoch nicht.*
Allerdings leidet hierdurch die Publizitdt und Transparenz der Gewéhrleistungsiibernahme, was
im Hinblick auf den Schutzzweck von Art. 115 GG als problematisch angesehen wird.?°

Sind kassenmiBige Ausgaben aufgrund der Gewihrleistungen nicht oder jedenfalls nicht im
Rechnungsjahr zu erwarten, ist fiir die Gewahrleistungen im laufenden Haushaltsplan keine De-
ckung durch Einnahmen erforderlich. Die Erméichtigung des Bundesfinanzministers zur Uber-
nahme von Gewihrleistungen nach Verabschiedung des Haushaltsplans bedarf in diesem Fall
keines Nachtragshaushaltes. In dem Rechnungsjahr der voraussichtlichen Inanspruchnahme hin-
gegen ist nach Art. 110 Abs. 1 S. 1 GG zwingend eine vorsorgliche Deckung im Haushalt vorzu-
sehen.”

In materieller Hinsicht hat das BVerfG in seinem Lissabon-Urteil** Grenzen fiir die Vergemein-
schaftung des Budgetrechts aufgestellt: es zdhle zu den Kernbereichen demokratischen Lebens,
die in der Verantwortung des direkt gewédhlten, dem Volk gegeniiber verantwortlichen nationalen
Gesetzgebers verbleiben miissten. Das Parlament miisse verantwortlich iiber die Summe der Be-
lastungen der Biirger und ebenso iiber die wesentlichen Ausgaben des Staates bestimmen. So-
wohl das Demokratieprinzip als auch das Wahlrecht seien verletzt, wenn die Festlegung iiber die
Art und Hohe der den Biirger betreffenden Abgaben in wesentlichem Umfang supranationalisiert
wiirde.”® Entscheidend sei, dass ,,die Gesamtverantwortung mit ausreichenden politischen Frei-
rdumen fiir Einnahmen und Ausgaben noch im Deutschen Bundestag getroffen werden kann.***

16 Wendt, in: von Mangoldt/Klein/Starck, Grundgesetz, Art. 115 GG, Rn. 14; vgl. Kube, in: Maunz/Diirig, Art. 115
GG, Rn. 89.

17 Kube, in: Maunz/Diirig, Art. 115 GG, Rn. 94, 106.

18 Vgl. Gesetz tiber die Feststellung des Bundeshaushaltsplans fiir das Haushaltsjahr 2010 (Haushaltsgesetz 2010)
vom 6. April 2010 (BGBI. I S. 346).

19 Kube, in: Maunz/Diirig, Grundgesetz, Art. 115 GG, Rn. 106 mit einigen Beispielen.
20 Kube, in: Maunz/Diirig, Grundgesetz, Art. 115 GG, Rn. 94, 108 f. m. w. N.

21 Kube, in: Maunz/Diirig, Grundgesetz, Art. 115 GG, Rn. 93, 105; Wendt, in: von Mangoldt/Klein/Starck, Grund-
gesetz, Art. 115 GG, Rn. 25.

22 BVerfG, 30.06.2009, 2 BvE 2/08 u.a.
23 BVerfG, 30.06.2009, 2 BvE 2/08 u.a., Rn. 256.

24 BVerfG, 30.06.2009, 2 BVE 2/08 u.a., Rn. 256. Fettungen durch den Verfasser.
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Im Rahmen des ESM wird Deutschland Garantien iibernehmen, die bei maximaler Inanspruch-
nahme (voraussichtlich)® einen dreistelligen Milliardenbetrag erreichen kénnen. In der bisheri-
gen Vereinbarung tiber die Merkmale des ESM ist ein ,,Verfahren der Biirgschaft auf Abruf” vor-
gesehen.?® Hier soll automatisch Kapital von den Anteilseignern — den Mitgliedstaaten — abgeru-
fen werden konnen, wenn ein Zahlungsausfall gegeniiber den Glaubigern des ESM droht. Die
EFSF-Vereinbarung, die zumindest als Modell fiir den ESM dienen soll, sieht in diesem Fall vor,
dass die EFSF von den biirgenden Staaten die Uberweisung des Fehlbetrages bis zu einem be-
stimmten Datum anfordert (Art. 6 EFSF-Vereinbarung). Eine weitere Priifung durch die Biirgen
findet nicht statt. Ebenso wenig kommt ihnen ein Entscheidungsspielraum, ob die Zahlung geta-
tigt werden soll, zu. Geht man davon aus, dass der automatische Abruf ein dhnliches Vorgehen
bedeutet, findet auf supranationaler Ebene weder eine Kontrolle durch den nationalen Gesetzge-
ber statt noch ist seine Beteiligung an der Entscheidung vorgesehen.

Des Weiteren kann der Verwaltungsrat mit einfacher Mehrheit den Abruf von Kapital*” beschlie-
Ben, wenn die Kapitalausstattung durch Verluste verringert wurde. Da der Beschluss nur mit ein-
facher Mehrheit getroffen wird, ist es moglich, dass ein Mitgliedstaat gegen seinen Willen zur
Zahlung verpflichtet wird. Auch in diesem Fall wird das Parlament nicht beteiligt.

Selbst bei der Entscheidung iiber die Ubernahme einer Gewihrleistung ist in der ESM-
Vereinbarung bisher keine Beteiligung der nationalen Parlamente vorgesehen. Vielmehr ent-
scheidet der Verwaltungsrat im gegenseitigen Einvernehmen.?® Das bedeutet, dass die auf interna-
tionaler Ebene giiltige Entscheidung eines Mitgliedstaates allein durch seinen Vertreter (durch
den jeweiligen Finanzminister?’) getroffen wird. Durch die Ubernahme einer Biirgschaft wird
demnach ein Verfahren in Gang gesetzt, an dessen Ende die Pflicht zur Zahlung sehr hoher
Summen stehen kann, ohne dass das Parlament ,,in diesen hochst haushaltsrelevanten Fragen
auf diesen Automatismus, der auf supranationalem Recht beruht, entscheidenden Einfluss neh-
men kann.* So ist es nicht verwunderlich, dass Kreditermédchtigungen zum Kernbereich des par-
lamentarischen Budgetrechts gezdhlt werden.?

«30

25 GemiB der bisherigen ESM-Vereinbarung kann der Verwaltungsrat im gegenseitigen Einvernehmen eine Ande-
rung der Darlehenskapazitit beschlieBen. Dies konnte z. B. durch eine Erh6hung der Garantiesumme oder der
Kapitalausstattung geschehen. Siehe Schlussfolgerungen des Européischen Rates vom 24./25. Mirz 2011 (EUCO
10/11), Anlage 11, S. 24.

26 Schlussfolgerungen des Europdischen Rates vom 24./25. Mérz 2011 (EUCO 10/11), Anlage II, S. 24.

27 Die 620 Milliarden Euro setzen sich aus einer Kombination von Biirgschaften und gebundenem abrufbaren
Kapital zusammen.

28 Schlussfolgerungen des Europdischen Rates vom 24./25. Marz 2011 (EUCO 10/11), Anlage II, S. 23.

29 Schlussfolgerungen des Europdischen Rates vom 24./25. Mérz 2011 (EUCO 10/11), Anlage II, S. 22.

30 Briick, Michael/Schalast, Christoph/Schanz, Kay-Michael, Finanzkrise letzter Akt: Die deutschen Zustim-
mungsgesetze zur Griechenlandhilfe und zum Europédischen Stabilisierungsmechanismus, in: Betriebsberater

2010, S. 2522 (S. 2526).

31 Mit Blick auf die ,, marginale und mediatisierte Beteiligung® des Parlaments an der EFSF bezweifelt Fabender,
ob das Parlament seiner Integrationsverantwortung bei deren Errichtung gentige getan hat (FaBbender, Kurt, Der
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Die Einrichtung des ESM sowie die Beteiligung Deutschlands an ihm darf nach der Recht-
sprechung des BVerfG somit nicht dazu fiihren, dass dem Parlament die Gestaltungsfreiheit und
—macht tiber den deutschen Haushalt genommen wird. Ist eine Beteiligung der Parlamente auf
der supranationalen Ebene nicht vorgesehen, sprechen die Argumente des BVerfG dafiir, den
nationalen Gesetzgeber zumindest auf innerstaatlicher Ebene in die zu treffenden haushaltswirk-
samen Entscheidungen gemal seiner verfassungsméafigen Rolle einzubinden.

5.2. Einhaltung der Schuldenbremse

GemadB Art. 109 Abs. 3 GG ist der Bundeshaushalt grundsétzlich ohne Einnahmen aus Krediten
aufzustellen. Durch die Vereinbarungen zum ESM wird Deutschland voraussichtlich verpflichtet,
eine Bareinlage in zweistelliger Milliardenhdhe zu leisten. Eine solch hohe Summe wird sehr
wahrscheinlich selbst iiber Kredite finanziert, wodurch die Nettoneuverschuldung des Bundes
steigen wiirde.*

Die Zahlung der Bareinlage an den ESM hitte nach den Bilanzierungsregeln jedoch keine Aus-
wirkung auf die Schuldenbremse. Denn als Einlage in eine Gesellschaft erhélt Deutschland einen
entsprechenden Gesellschaftsanteil, tauscht mithin lediglich Vermogen aus.

Zudem soll Deutschland die Garantie fiir Kredite iiber etwa 168 Milliarden Euro iibernehmen.
Art. 115 Abs. 1 GG sieht fiir die Ubernahme von Gewihrleistungen nur ein Erméichtigungsgesetz
vor, macht aber fiir das Volumen der tibernommenen Gewéhrleistung keine Einschrankung. Es ist
indes nicht auszuschliefen, dass Deutschland den Gewéhrleistungsrahmen ausschopfen sowie
tatsdchlich in voller Hohe als Biirge haften muss. Es besteht mithin durch die Gewéhrleistungs-
iibernahme die Gefahr, zukiinftig in eine sehr hohe Staatsverschuldung zu geraten — in diesem
Fall kdme der Haushaltsgesetzgeber nicht umhin, gegen die Schuldenbremse zu verstofen.

Da es sich im Rahmen des ESM um die Ubernahme von Biirgschaften und nicht um die Aufnah-
me von Krediten handelt, sind Art. 109 Abs. 3, 115 Abs. 2 GG nicht unmittelbar anwendbar.
Dennoch miissten sie — nach einer Ansicht in der Rechtswissenschaft® — ,,als eine ungeschriebe-

europdische ,,Stabilisierungsmechanismus® im Lichte von Unionsrecht und deutschem Verfassungsrecht, in:
NVwZ 2010, S. 799 (S. 802).

32 Piinder, Hermann, in: Isensee, Josef/Kirchhof, Paul, Handbuch des Staatsrechts, Band V, 3. Auflage, Heidelberg
2007, § 123, Rn. 14.

33 So der Bundesfinanzminister Wolfgang Schauble, Frankfurter Allgemeine Zeitung, 22. Médrz 2011, Nr. 68, S. 11
(,,Der neue Euro-Krisenfonds steht”). Auf dem EU-Gipfel vom 24./25. Mérz 2011 wurde allerdings der Zeitraum,
in welchem das Kapital eingezahlt werden muss, von drei auf flinf Jahre verldngert, beginnend ab Juli 2013.
Damit sinkt der jahrliche Beitrag Deutschlands auf 4,4 Milliarden Euro.

34 Kube, Hanno/Reimer, Ekkehart, Grenzen des Europédischen Stabilisierungsmechanismus, in: NJW 2010, S. 1911
(S. 1915). Heun halt die sehr hohe Verschuldung zukiinftiger Generationen zumindest fiir ,,rechtfertigungsbe-
diirftig” (Heun, Werner, in: Dreier, Grundgesetz, Art. 115 GG, Rn. 7). Anderer Ansicht Wieland, Joachim, Der
Rettungsschirm fiir Irland, NVwZ 2011, S. 340 (S. 342) mit dem Hinweis, dass nach dem Willen des verfassung-
sdndernden Gesetzgebers eine Finanzkrise eine auBlergewthnliche Notsituation darstellen kann.
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ne Funktionsvoraussetzung“?®® der Schuldenbremse herangezogen werden. Der Gesetzgeber unter-
liege einem ,haushaltswirtschaftlichen Selbstverstimmelungsverbot” und diirfe sich nicht in
eine Lage bringen, in welcher die spédtere Verletzung der Schuldenbremse durch die Aufnahme
von Krediten unausweichlich werde. Folgt man dieser Ansicht, diirfte der Bundesgesetzgeber
nach MaBstiben des nationalen Rechts dem Ermichtigungsgesetz zur Ubernahme von Biirgschaf-
ten (Art. 115 Abs. 1 GG) in dieser Hohe nicht zustimmen.

35 Kube/Reimer, in: NJW 2010, S. 1911 (S. 1915).



