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Einleitendes Kapitel

Problemstellung

Die Reaktion der Europäischen Union auf die 2008 ausgebrochene welt-
weite Wirtschaftskrise durch einen Komplex von Unterstützungsmaßnah-
men, dessen Folge – trotz seines erst provisorischen Charakters – die Er-
richtung eines neuen europäischen Finanzinstruments als ständiger Kri-
senfonds war, hat in den letzten Jahren zu einer heftigen rechtlichen Dis-
kussion geführt. Kern der entwickelten Problematik und zugleich Feld
einer starken Debatte stellt die Frage der Rechtfertigung der den betroffe-
nen Euroländern sowohl von Seiten der Mitgliedstaaten als auch von Sei-
ten der Union gewährten Finanzhilfe und des mit ihr eng verknüpften
Verstoßes bzw. der eventuellen de facto Aufhebung der in Art. 125, Abs. 1
AEUV vorgesehenen sog. „No-Bailout-Klausel“ dar.

Art. 125, Abs. 1 AEUV ist oder, besser gesagt, „war“1 leitender Faktor der
Stabilität und der sich ergänzenden Gewährleistung der unionsrechtlich
geprägten Eigenverantwortlichkeit2 der Euroländer, welcher, trotz Kritik
an seiner „glaubwürdigen“ Wirksamkeit,3 durch den Ausschluss der Haf-
tung der Mitgliedstaaten und der Union für die Verbindlichkeiten anderer
Mitgliedstaaten die Stabilitäts- und Wachstumsrichtungen der Union ze-
mentiert. Den Grundvorteil des Art. 125 AEUV – der auch als „Achillesfer-
se“ für die Disziplinierung eines öffentlichen Schuldners für die Märkte
bezeichnet worden ist4 – stellt die Eventualität der Verminderung der Kre-
ditwürdigkeit der Mitgliedstaaten dar, die als Triebkraft für die diszipli-

A.

1 S. Lewinski, Öffentlichrechtliche Insolvenz und Staatsbankrott. Rechtliche Bewälti-
gung finanzieller Krisen der öffentlichen Hand, S. 443, wo er die No-Bailout-Klau-
sel als schon „verwässert“ und „tatsächlich aufgehoben“ einschätzt, eine Tatsache, die
die Gefahr bewahrheitet, dass „die Mitgliedstaaten im politischen Einvernehmen mit
der Europäischen Kommission der europarechtlichen Vorgaben biegen und brechen“.

2 Für eine Bedeutung der wirtschafspolitischen Eigenverantwortlichkeit der Mit-
gliedstaaten der EU s. Ohler, in: Möllers/Zeitler, S. 279.

3 Feld, Wie viel Koordinierung braucht Europa, S. 14; Matthes/Busch, Governance-Re-
formen im Euroraum. Eine Regelunion gegen Politikversagen, S. 26

4 Hentschelmann, Der Stabilitäts- und Wachstumspakt als Ordnungsrahmen in Kri-
senzeiten, S. 40.
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nierte Gestaltung ihrer Wirtschaftspolitik funktionieren könnte.5 Die be-
sonderen ökonomischen sowie politischen Krisenumstände, unter denen
das gesamte Spektrum der finanziellen Rettungshilfe von Seite der EU ge-
troffen wurde, haben die Frage ihrer Vereinbarkeit sowohl mit den Stabili-
tätsgrundsätzen als auch mit der wirtschaftspolitischen Gesamtstruktur
bzw. Kompetenzordnung der EU zum Vorschein gebracht. Es war eben
die tatsächliche Notwendigkeit der Ergänzung des Art. 136 AEUV mit
einer den ESM etablierenden Passage, die gewisse rechtliche Kreise dazu
geführt hat, diese neue Ergänzung als einen offensichtlichen Beweis nicht
nur der Unvereinbarkeit der getroffenen Rettungsmaßnahmen mit den
vertraglichen Vorschriften, sondern auch der faktischen Befreiung der
hochverschuldeten Mitgliedstaaten vom Gebot der Disziplinierung durch
die Marktkräfte zu betrachten.6

Ohne eine Anpassung der Hauptorientierungen der EU-Entwicklung an
die neuen wirtschaftlichen Bedürfnisse abzulehnen, soll die faktische Mu-
tation ihrer ganzen wirtschaftlichen Struktur unter gewissen rechtspoliti-
schen Bedingungen stehen, deren Kern die Gewährleistung des Charakters
der EU und ihrer wichtigsten Verfassungsprinzipien darstellen soll. Diese,
durch die europäische Rettungsmaßnahme mögliche Wende im Gebiet
der mitgliedsstaatlichen Eigenverantwortlichkeit und die eventuelle Um-
wandlung der Natur der EU in eine „Haftungsgemeinschaft“, wie sie sich
durch die Gründung des ESM entwickelt hat, führte zu der vorliegenden
rechtswissenschaftlichen Forschungsarbeit.

Finanzkrise und Europäische Union: Von der Bankenkrise zum
europäischen Wirtschaftsscheitern

Seit dem Jahr 2008 spürt die Mehrheit der industriell entwickelten Wirt-
schaften die tatsächlichen Konsequenzen einer komplexen Wirtschaftskri-
se,7 deren erste Merkmale bzw. mögliche Szenarien schon vor 2008 zu be-

I.

5 Hattenberg, in: Schwarze, EU-Kommentar, S. 1536.
6 Hattenberg, in: Schwarze, EU-Kommentar, S. 1530; Hentschelmann, EuR 2011,

S. 307; vgl. aber Thym, EuZW 2011, S. 170, wo er explizit die gegenteilige Meinung
vertritt, nämlich dass eben aufgrund der Vertragsänderung das dauerhaften Krisen-
management „auf rechtliche solide Füßen“ steht.

7 Detaillierter Überblick der Entwicklungsformen der Krise s. Siekmann, Missach-
tung rechtlicher Vorgaben des AEUV durch die Mitgliedstaaten und die EZB in
der Schuldenkrise, S. 102 ff.
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merken waren8 und ihren Nährboden bereits in der weltweiten Rezession
des Jahres 1998 fanden, welche die „wirtschaftlichen Wunder“, die sog
„asiatischen Tiger“ sowie die weltweite Wirtschaftsentwicklung stark be-
einflusst hat.9 Was in der Hoffnung auf eine begrenzte räumliche10 und
zeitliche Reichweite als Immobilienblase11 bzw. Subprimekrise12 – die aller-
dings 2009 mehr als 150 Finanzinstitute zur katastrophalen Folge eines
Konkurses gebracht hat13 – bezeichnet wurde, hat sich im Laufe der letzten
neun Jahren als tiefste Finanzkrise des Jahrhunderts14 bzw. als schlimmste
Rezession der Nachkriegszeit15 erwiesen, eine Kennzeichnung, die sich mit
besonderer Intensität und aufgrund der engen kapitalistischen Wirtschafts-
verflechtungen innerhalb der Ökonomien der Euroländer bestätigt hat.
Auf dem Boden einer widersprüchlichen16 Entwicklung der Wirtschaftsla-
ge der Euroländer hat also die 2008 erwachsende Wirtschaftskrise die oft
als „Euro-Peripherieländer“17 der Eurozone bezeichneten Mitgliedstaaten
stark beeinflusst und an den Rand der Insolvenz geführt. Die konjunktu-
relle Situation Griechenlands ist als die schlimmste davon zu betrachten,

8 Merrouche/Nier, IMF Working Paper 10/265, Diagramm 8.
9 S. Dokumente der Tagung der KKE, Die internationale Wirtschaftskrise und die

Stelle Griechenlands, S. 20, die über eine Schrumpfung des weltweiten Bruttoin-
landsprodukts im Jahr 2000 von 1 % beschreiben.

10 S. Siekmann, Missachtung rechtlicher Vorgaben des AEUV durch die Mitglied-
staaten und die EZB in der Schuldenkrise, S. 103.

11 Callies, Finanzkrisen als Herausforderung der internationalen, europäischen und
nationalen Rechtssetzung, S. 4; detaillierter bezüglich der Immobilienkrise s.
Sinn, Kasino-Kapitalismus. Wie es zur Finanzkrise, und was jetzt zu tun ist, S. 63.

12 Eger, Solidarität und Wettbewerb in der Europäischen Union in Zeiten der Fi-
nanz- und Verschuldungskrise, S. 5.

13 Sinn, Kasino – Kapitalismus. Wie es zur Finanzkrise kam, und was jetzt zu tun
ist, S. 81; Eger, Solidarität und Wettbewerb in der Europäischen Union in Zeiten
der Finanz- und Verschuldungskrise, S. 5.

14 Über einen historischen Überblick von Staateninsolvenzfällen s. Waibel, Staaten-
insolvenz in historischer Sicht, S. 55ff, der die Krise des 2008 als die erste im geo-
graphischen Bereich der Industriestaaten betrachtet.

15 Sinn, Kasino – Kapitalismus. Wie es zur Finanzkrise kam, und was jetzt zu tun
ist, S. 15.

16 Die asymmetrische Wirtschaftsentwicklung der Euroländer und die ökonomi-
sche Ungleichgewichten betrachten Matthes und Busch als einer der Gründe der
negativen Wirkungen der Krise auf die Eurozone, Matthes/Busch, Governance –
Reformen im Euroraum, S. 5; s. auch Eger, Solidarität und Wettbewerb in der
Europäischen Union in Zeiten der Finanz- und Verschuldungskrise, S. 12, der die
EU-Mitgliedstaaten in damaligen „Weich-„ und „Hartwährungsländer“ unter-
scheidet.

17 So Matthes/Busch, Governance – Reformen im Euroraum, S. 49.
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wobei die Verschuldungsquote in 2012 zu 160,6 % explodiert ist, während
Italien, Portugal und Spanien mit entsprechenden Werten von 123,5 %,
113,9 % und 80,9 % folgen.18

Trotz der verschiedenen Analysen bezüglich der eventuellen Reichweite
der Krise auf europäischer Ebene und ihres tatsächlichen Charakters19 sah
sich die EU aufgrund der Wirtschaftslage der Euro-Mitglieder und der tat-
sächlichen Bedrohung einer Insolvenz Griechenlands mit der Eventualität
des Zerbrechens ihres Wesens als Ganzes konfrontiert,20 was auch ihre
grundsätzliche wirtschaftliche Architektur in Frage stellte. Basierend auf
einem, sich als blind erwiesenen Vertrauens zu der politischen Kraft des
Euro als Währung21 und der autonomen Stabilisierungsfunktion der
Märkte22 betrachtet das europäische Recht seit der Gründung der Union
und bis vor dem Ausbruch der weltweiten Wirtschaftskrise die Eventuali-
tät einer Staatsinsolvenz ihrer Mitglieder als ein rein hypothetisches Szena-

18 Detaillierter Überblick der Schuldungstände der Euroländer seit 2008 im Bundes-
finanzministerium, Monatsbericht September 2012, Tabelle 14, S. 92; über eine
Analyse der Vertiefung der Krise und ihrer Ausdehnung auf anderen Staaten s.
Illing, Die Euro – Krise, S. 66 ff.

19 Eger findet keine Grund, der europäischen Krise den Charakter einer „Währungs-
krise“ anzuerkennen, Eger, Solidarität und Wettbewerb in der Europäischen Uni-
on in Zeiten der Finanz- und Verschuldungskrise, S. 14; s. auch Keller, Vorgaben
föderaler Ordnungen für das Ausmaß und die Grenzen finanzieller Solidarität in
der Europäischen Union, S. 20, der aufgrund der starken Kraft der Euro im Ver-
gleich zum instabilen Kurses des US-Dollars eine „Euro-Krise“ ablehnt; Seidel,
Gefährdet die Verschuldungskrise einiger Staaten der Währungszone die Herr-
schaft des Rechts in der Europäische Union?, S. 1.

20 Schorkopf, Nationale Verfassungsidentität und europäische Solidarität, S. 2
21 S. hier Issing, EWS 2011, S. 258, der dem Euro die Rolle des „Schrittmachers“ zur

politischen Union und der Aufgabe der Überbrückung des „zunächst fehlenden
politischen Willens“ anerkannt; s. auch Degenhart, Missachtung rechtlicher Vor-
gaben bei der Umsetzung der Währungsunion, in: Möller/Zeitler, Europa als
Rechtsgemeinschaft, S. 88;vgl. aber Seidel, Europäische Währungsunion und rule
of law, S. 1, der die Einführung des Euros als „kein qualitativer Entwicklungssprung
der politischen Integration“ versteht.

22 S. Siekmann, Missachtung rechtlicher Vorgaben des AEUV durch die Mitglied-
staaten und die EZB in der Schuldenkrise, in: Möllers/Zeitler, S. 127, der die In-
existenz einer Unterstützungsperspektive für Mitgliedstaaten in schwieriger Wirt-
schaftage eben an der Marktkräfte liegt, weil „sie eine heilsame Wirkung entfalten
und eine unverantwortliche Haushaltspolitik den Sanktionen der Finanzmärkte unter-
werfen“ würden.
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rium,23 dessen Bewältigung nur auf vorbeugender Ebene geregelt war. Die
Stabilitätslinien der Gestaltung der mitgliedsstaatlichen Wirtschaftspolitik,
wie sie gemäß Art. 119 AEUV i. V. m. Art. 3 EUV bestimmt wird, die unge-
hinderte Durchsetzung des Stabilitäts- und Wachstumspakts24 und die
Funktion der Defizitüberwachung des Art. 126 AEUV besaßen also die
Funktion des „Hüters“ der disziplinierten mitgliedsstaatlichen Haushalts-
politik.25 Trotz dieser hoffungsvollen, jedoch unrealistischen – eine Kenn-
zeichnung, die, der Auffassung gewisser rechtlicher Kreise nach, der die
WWU charakterisierenden Kompetenzasymmetrie zugrunde liegt26 –
rechtlichen sowie politischen Einschätzung hat die sich seit 2008 immer
stärker zuspitzende Krise und die Folgen, welche sie für die ökonomische
Entwicklung nicht nur der betroffenen Mitgliedstaaten, sondern auch der
ganzen Eurozone selbst hat, direkt bewiesen, dass sich die Wirtschaft der
Euroländer auch unter den Bedingungen der wirtschaftlichen Volatilität
entwickelt. Die Krisenbewältigungskonzeption hat also die Idee bewahr-
heitet, dass „die EU eine Insolvenz eines Mitgliedstaates jedenfalls politisch
nicht hinnehmen würde“27, dass der Staatsbankrott eines Eurolandes auch

23 Mayer/Potacs, in: Kodek/Reinisch, Staatsinsolvenz, S. 110; s. auch Keller, Vorgaben
föderaler Ordnungen für das Ausmaß und die Grenzen finanzieller Solidarität in
der Europäischen Union, S. 21, wo er die Tatsache der Krise und die Schuldungs-
tände der Euroländer als Beweis der Unfähigkeit der Unionsorgane betrachtet,
Ereignisse einer eventuellen schwierige Wirtschaftslage der Union aufgrund fi-
nanzieller Eruptionen zu bewältigen.

24 S. hier Bergmann, Handlexikon der Europäischen Union, S. 840, der den SWP als
„zentrales Instrument zur Sicherung der ökonomischen Basis für das Funktionieren der
Wirtschafts- und Währungsunion (WWU)“ bezeichnet, dessen Zweck, die finanziel-
le Stabilität der WWU durch die Gewährleistung einer strengen Preisstabilität
und soliden Finanzen im Euroraum zu sichern und folglich „die Voraussetzung für
ein starkes, nachhaltiges und der Schaffung von Arbeitsplätze förderliches Wachstum zu
gewährleisten“ ist.

25 Damit diesbezüglich s. auch Hentschelmann, EuR 2011, S. 283, wo er die multila-
terale Überwachung und das Defizitverfahren als die Instrumente darstellt, mit
welchen „die Mitgliedstaaten auf Haushaltsdisziplin verpflichten und vom Aufbau
einer langfristigen untragbaren Verschuldung abgehalten werden“ sollen.

26 S. Hattenberger, in: Schwarze, EU-Kommentar, S. 1496; s. auch Frenz, Institutio-
nen und Politiken. Bd. 6, S. 1029, wo er die asymmetrische Kompetenzverteilung
innerhalb des Euroraums als „eine besondere Gefährdungslage für den Euro als ein-
heitliche Währung“ betrachtet; vgl.. aber Feld, Wie viel Koordinierung braucht Eu-
ropa?, S. 12-13, der eben diese eigenartige Kompetenzkonstruktion als Sicher-
heitsventil für eine stabile Finanz-und Wirtschaftspolitik unterstützt.

27 So Lewinski, Öffentlichrechtliche Insolvenz und Staatsbankrott. Rechtliche Be-
wältigung finanzieller Krisen der öffentlichen Hand, S. 445. Lewinski 2011.
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aus politischen Gründen mit dem europäischen Integrationsprozess abso-
lut unvereinbar wäre.28

EU-Krisenmaßnahmen

Europäischer Rettungsschirm

Die Entschlossenheit der Europäischen Union, die Verwirklichung des ka-
tastrophalen Szenariums der Insolvenz eines ihrer Mitgliedstaaten abzu-
wenden und dadurch auch ihre politische und wirtschaftliche Stabilitäts-
kraft wiederaufzubauen bzw. zu gewährleisten, hat ihren Ausdruck in
einer Reihe von gewissen, sich den neuen Bedingungen der Entwicklun-
gen der Krise und ihrer jeweiligen Besonderheiten angepassten, finanziel-
len Hilfemaßnahmen gefunden, die nicht nur provisorische, sondern auch
langfristige Auswirkungen auf die strukturelle Gestaltung der Eurozone
und ihrer Mitglieder hat.29 Obwohl skeptisch bezüglich der zeitlichen
bzw. inhaltlichen Vereinbarkeit mit der Wirksamkeit der Durchführung
der SWP-Rahmen und des vom EU-Vertrag und ihm vorgesehenen Defizit-
verfahrens,30 haben also die Regierungen der Euroländer der europäischen
Finanzhilfe die Form eines Rettungspaketes im Gesamtvolumen von
750 Mrd. Euro31 gegeben, das aus drei, sich einander ergänzenden Kompo-
nenten besteht und deren Struktur von rechtlichen Kreise als „hybrid“ cha-
rakterisiert wurde.32

II.

1.

28 Seidel, Der Euro: Schutzschild oder Falle, S. 8.
29 Vgl. aber Keller, Vorgaben föderaler Ordnungen für das Ausmaß und die Gren-

zen finanzieller Solidarität in der Europäischen Union, S. 21, der an den europä-
ischen Behelfsmaßnahmen Kritik aufgrund ihrer „improvisatorischen Charakter“
ausübt.

30 S. Hentschelmann, Der Stabilitäts- und Wachstumspakt als Ordnungsrahmen in
Krisenzeiten, S. 30, wo er annimmt, dass „den Pakt eine aktive Konjunktursteuerung
nicht grundsätzlich ausschließt“, aber, seiner Ansicht nach, bedeutet dieser eventu-
elle Einklang des Pakts mit möglichen ökonomischen Unterstützungsmaßnah-
men nicht, dass seine Vorschriften missachtet bzw. umgegangen werden dürfen.
Im Gegensatz dazu, „wird die Defizitobergrenze infolge der Krisenwirkungen deutlich
überschritten, müssen zwar Defizitverfahren eingeleitet und die aufgetretenen übermä-
ßigen Defizite rasch zurückgeführt werden“.

31 Siekmann, Missachtung rechtlicher Vorgaben des AEUV durch die Mitgliedstaa-
ten und die EZB in der Schuldenkrise, in: Möllers/Zeitler, S. 112.

32 So Thym, EuZW 2011, S. 168, der das Rettungspaket als ein „Zusammenspiel von
völker-, europa- und privatrechtlichen Maßnahmen“ kennzeichnet.

Einleitendes Kapitel

24



Am 11. Mai 2010 hat der Rat auf Vorschlag der Kommission mit der VO
(EG) Nr. 407/2010 und auf der rechtlichen Grundlage der Notstandsklau-
sel des Art. 122, Abs. 2 AEUV die Einrichtung des „Europäischen Finanz-
stabilisierungsmechanismus“ (EFSM) beschlossen. Ziel dieses zeitlich be-
grenzten Steuerungsprogramms,33 das über ein Hilfspaket von etwa
60 Mrd. Euro verfügte, war es, durch die Übernahme von Garantien und
nicht durch direkte Zahlungen34 die Finanzstabilität35 der EU als Ganzes
zu gewährleisten.36 In der gleichen Richtung der finanziellen Unterstüt-
zung der notleidenden Euroländer wurde einen Monat später der weitere
Bestandteil der europäischen „zweiten Verteidigungslinie“37 eingerichtet,
als „Herzstück“38 der europäischen Krisenmanagementmaßnahmen be-
zeichnet. Am 7. Juni 2010 haben die im Rat vereinigten Regierungen der
Eurozone die Gründung einer Aktiengesellschaft – „société anonyme“39 –
nach luxemburgischem Recht und mit Sitz in Luxemburg, die sog. „Euro-
päische Finanzstabilisierungsfazilität“ (EFSF, vom englischen Begriff „Eu-
ropean Financial Stability Facility“), beschlossen, die ein Gesamtvolumen
von 440 Mrd. Euro40 zur Verfügung hatte. Diese, auf einer zwischenstaatli-
chen Vereinbarung beruhende Zweckgesellschaft – deren Form aufgrund
sowohl des dringenden Notfallcharakters der schwierigen Finanzlage der
betroffenen Mitgliedstaaten41 als auch der Gesetzeslücke des europäischen

33 Mitteilung der Europäischen Kommission v. 12.05.2010, http://www.europarl.eur
opa.eu/meetdocs/2009_2014/documents/com/com_com(2010)0250_/com_com(2
010)0250_de.pdf, S. 12.

34 Siekmann, Missachtung rechtlicher Vorgaben des AEUV durch die Mitgliedstaa-
ten und die EZB in der Schuldenkrise, in: Möllers/Zeitler, S. 115.

35 Für einen „praktischen“ Begriff der Finanzstabilität, s. Ohler, Gemeinschaftssoli-
darität und finanzpolitische Eigenverantwortung, in: Möllers/Zeitler, S. 286, der
sie als dieser tatsächliche Zustand bestimmt, in welchen „die Finanzmärkte ord-
nungsgemäß funktionieren und in der Lage sind, wirtschaftliche Schocks zu verkraften“.

36 s. VO(EG) Nr. 407/2010, Erwägungsgrund Nr. 5, wo es „notwendig erscheint, un-
verzüglich einen Mechanismus zur Wahrung der Finanzstabilität in der Europäischen
Union einzuführen“, ABlEU Nr. L.118 v. 12.05.2010, S. 1.

37 Zeitler, Die Rückkehr zum Recht. Weiterentwicklung des institutionellen Rah-
mens der Währungsunion – ökonomische und rechtliche Überlegungen, in: Möl-
lers/Zeitler, S. 169.

38 So Thym, EuZW 2011, S. 168.
39 Siekmann, Missachtung rechtlicher Vorgaben des AEUV druch die Mitgliedstaa-

ten und die EZB in der Schuldenkrise, in: Möllers/Zeitler, S. 115.
40 Siekmann, Missachtung rechtlicher Vorgaben des AEUV durch die Mitgliedstaa-

ten und die EZB in der Schuldenkrise, in: Möllers/Zeitler, S. 115.
41 Sester, Status und Zukunft der Währungsunion, in: Möllers/Zeitler, S. 179.
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Rechts im Fall einer solch unerwarteten finanziellen Krise42 bevorzugt
wurde – wurde mit dem Ziel geschaffen, Staatsanleihen der hilfsbedürfti-
gen Mitgliedstaaten zu kaufen oder ihnen direkt Darlehen zu gewähren.43

Das Zusammenspiel dieser zwei europarechtlichen Finanzsteuerungsmaß-
nahmen schließt allerdings die Beteiligung des Internationalen Währungs-
fonds (IWF) nicht aus. Im Gegenteil dazu stellt die pekuniäre Hilfsleistung
von Seiten des IWF mit etwa 250 Mrd. Euro – trotz des Skeptizismus be-
züglich der existenten Voraussetzungen der Aktivierung seiner Instrumen-
te44 – die dritte Komponente des Komplexes des europäischen Rettungs-
schirms dar, eine Tatsache, welche die neu getroffenen Maßnahmen mit
der bisherigen völkerrechtlichen Praxis zu einer Einheit verbindet.45

Europäischer Stabilitätsmechanismus – ESM

Trotz der verheißungsvollen Erwartungen, die Stabilität und das entspre-
chende konjunkturelle Gleichgewicht des Euro-Gebiets wiederherzustellen
und zugleich sein stetiges Wachstum zu gewährleisten, haben jedoch die
aufgrund der Krise getroffenen europäischen Rettungsmaßnahmen nicht
die erwünschten Ergebnisse zur Folge gehabt. Im Gegenteil dazu und we-
gen des komplexen bzw. tiefen Charakters der laufenden wirtschaftlichen
Krise haben die exorbitante Neuverschuldung Griechenlands und die gra-

2.

42 S. Thym, EuZW 2011,S. 168, nach welchem die zwischenstaatliche Form der
EFSF kein Zufall, sondern „eine Lösung neben den Verträgen den Mitgliedstaaten,
die die Einrichtung von Instrumenten zum reaktiven Krisenmanagement erlaubt, die
das Unionsrecht nicht bereitstellt“ darstellt und dadurch „füllt diese Zusammenarbeit
die Leerstellen des Primärrechts“.

43 Mayer/Potacs, EU-Rechtliche Rahmenbedingungen der Staatsinsolvenz, in: Kodek/
Reinisch, S. 135.

44 S. diesbezüglich Siekmann, Missachtung rechtlicher Vorgaben des AEUV durch
die Mitgliedstaaten und die EZB in der Schuldenkrise, in: Möllers/Zeitler, S. 118,
der die IWF-Finanzhilfe für die Euroländer mit dem Argument, es sei kein Wech-
selkurs- sondern ein reines Schuldungproblem, als ganz zweifelhaft betrachtet; s.
auch Seidel, Der Euro: Schutzschild oder Falle, S. 8, der die IWF-Unterstützung
für absolut abgeschlossen haltet, weil es die Hauptvoraussetzung der eigenen
Währung der hilfebekommenen Länder fehlt.

45 Vgl. aber Eger, Solidarität und Wettbewerb in der Europäischen Union in Zeiten
der Finanz- und Verschuldungskrise, S. 17, der der Wirksamkeit der Hilfe von
Seiten des IWF skeptisch steht und die Meinung vertritt, dass „die IWF-Kredite we-
niger dazu dienen Unvollkommenheiten der internationalen Kapitalmärkte auszuglei-
chen, sondern eher als Instrument der Amerikaner und ihrer Verbündeten zu verstehen
sind, die eignen Banken abzusichern und politisches Wohlverhalten zu belohnen“.
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duelle Ausdehnung der Rezession auf andere Länder der Euro-Zone – Por-
tugal, Spanien, Italien, Irland – bewiesen, dass drei Jahre nicht ausreichen
würden, um die Finanzprobleme der hochverschuldeten Länder der Wäh-
rungsunion zu lösen.46 Infolge umstrittener Diskussionen in Kreisen der
mitgliedsstaatlichen Regierungen – unter welchen die Auseinandersetzung
Deutschlands und Frankreichs im Kern der Problematik stand47 – bezüg-
lich der Suche nach der wirksamsten Lösung, die geeignet wäre, um nicht
nur die krisenbetroffenen Finanzprobleme zu überwinden, sondern auch
ihre künftige Wiedererscheinung durch die Gewährleistung einer rei-
bungslosen, stabilen Konjunktur der Eurozone als Ganzes zu verhindern,48

haben die Euro-Staaten am 11./12. Juli 2011 die Errichtung eines ständigen
Krisenmechanismus beschlossen.49 Den rechtlichen Vorweg des neuen
sog. „Europäischen Stabilitätsmechanismus“ (ESM), dessen Abkommen
die Mitglieder des Euro-Gebiets in der Form eines völkerrechtlichen Ver-
trages am 21. Juli 2011 gebilligt haben, stellt jedoch der Beschluss des
Europäischen Rates vom 25. März 2011 dar, den Art. 136 AEUV mit noch
einem Passus50 zu ergänzen und dadurch dem „ständigen Krisenfonds“51

auch primärrechtliche Kraft zu gewähren.52

46 Schröder, in: Bergmann, Handlexikon der Europäischen Union, S. 844.
47 Bezüglich der rechtlich-politischen Kontroverse der deutschen und der französi-

schen Regierungen s. Eger, Solidarität und Wettbewerb in der Europäischen Uni-
on in Zeiten der Finanz- und Verschuldungskrise, S. 20–21; Matthes/Busch,
Governance-Reformen im Euroraum, S. 11–13.

48 Vgl..aber Dokumente der Tagung der KKE, Die internationale Wirtschaftskrise und
die Stelle Griechenlands, S. 36, die den unvermeidlichen Charakter der Wirt-
schaftskrisen im Kapitalismus auf als DNA – Charakteristika“ der kapitalistischen
Produktion aufgrund ihrer „Hauptgegensatz zwischen Kapital und Arbeit“ unter-
stützen.

49 Siekmann, Missachtung rechtlicher Vorgaben des AEUV durch die Mitgliedstaa-
ten und die EZB in der Schuldenkrise, in: Möllers/Zeitler, S. 119; über die Gründe
der verschiedenen Bewältigungsvorschläge Deutschlands und Englands s. Doku-
mente der Tagung der KKE, Die internationale Wirtschaftskrise und die Stelle Grie-
chenlands, S. 27.

50 Der neue Abs. 3 des Art. 136 AEUV lautet: „Die Mitgliedstaaten, deren Währung der
Euro ist, können einen Stabilitätsmechanismus errichten, der aktiviert wird, wenn dies
unabdingbar ist, um die Stabilität des Euro-Währungsgebiets insgesamt zu wahren. Die
Gewährung aller erforderlichen Finanzhilfen im Rahmen des Mechanismus wird stren-
gen Auflagen unterliegen“, in: ABlEU, Nr. L. 91 v. 06.04.2011, S. 2.

51 Schröder, in: Bergmann, Handlexikon der Europäischen Union, S. 844.
52 Vgl.. aber Siekmann, Missachtung rechtlicher Vorgaben des AEUV durch die Mit-

gliedstaaten und die EZB, S. 138, der die Auffassung vertritt, dass die neue Vor-
schrift des Art. 136 AEUV „keine Rechtsgrundlage für die Schaffung des ESM“ bildet,
sondern mehr diesem Zweck dient, „vom Verbot einer solchen Unterstützung“ zu
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Der neue ständige Stabilitätsmechanismus, dessen endgültiger abgeän-
derter Vertrag am 2. Februar 2012 in Brüssel abgeschlossen wurde, ist da-
für zuständig, unter gewissen Bedingungen Euro-Mitgliedstaaten, die un-
ter Zahlungs- und Verschuldungsschwierigkeiten leiden, finanziell zu un-
terstützen. Den Hauptindikator, der die sofortige Aktivierung der ESM-
Instrumente rechtfertigt bzw. verlangt, stellt die Unabdingbarkeit der Fi-
nanzhilfegewährung für die Stabilität nicht nur der betreffenden Mitglied-
staaten, sondern auch der Euro-Zone selbst dar.53 Den dringenden Charak-
ter des ESM als Stabilitätsfaktor der europäischen Wirtschaftsentwicklung
hat selbst der Europäische Rat unterstrichen und ihn als „notwendiges Ins-
trument“ sowohl für die konjunkturelle Erholung der Mitgliedstaaten
nach der Bewältigung der laufenden Wirtschaftskrise als auch für die Ge-
währleistung der stetigen Stabilität der Union als Ganzes bezeichnet.54 Die
Anerkennung einer finanziellen Notsituation, die von einer bedeutenden
Bedrohung für die konjunkturelle Entwicklung der ganzen Union beglei-
tet wird, stellt jedoch nicht die einzige Voraussetzung, unter welcher die
problemkonfrontierten Mitgliedstaaten die ESM-Finanzunterstützung for-
dern können. Um die aufgrund der Komplexität der gegenwärtigen wirt-
schaftlichen Welt vorliegende Gefahr der Entwicklung des ESM zu einem
Faktor der Hochverschuldung der Euroländer55 zu vermeiden, schreibt der
ESM‑Vertrag enge Konditionalitätsrahmen als unentbehrliche Bedingung
der Hilfeleistung an die betreffenden Mitgliedstaaten vor. Praktisch bedeu-
tet diese Konditionalität die Annahme einer Reihe von Sparmaßnahmen
von Seiten des hilfebekommenden Mitgliedstaates, die darauf abzielen, sei-
nen Haushalt auch für die Zukunft zu sanieren.56 Die entsprechenden
wirtschaftspolitischen Auflagen werden durch ein sog. „Memorandung of
Understanding“ („MoU“) – dem allerdings keine rechtlich verbindliche

dispensieren; Hattenberg, in: Schwarze, EU-Kommentar, S. 1530; Hentschelmann,
EuR 2011, S. 307.

53 Art. 136, Abs. 3, S. 2 AEUV, ABlEU, Nr. L. 91 v. 06.04.2011, S. 2.
54 Beschluss des ER vom 25.03.2011 zur Änderung des Art. 136 AEUV und zur Eta-

blierung des ESM, Erwägungsgrund Nr. 4, ABlEU, Nr. 91 vom 06.04.2011, S. 1.
55 Ohler, Gemeinschaftssolidarität und finanzpolitische Eigenverantwortung, in:

Möllers/Zeitler, S. 290; s. auch Seidel, Der Euro: Schutzschild oder Falle, S. 13, wel-
cher der Meinung ist, dass „Hilfe nur als Hilfe zur Selbsthilfe wirtschaftlich sinnvoll“
ist.

56 Für ein detailliertes Beispiel des Inhalts dieses Sanierungsprogramms s. Ohler, Ge-
meinschaftssolidarität und finanzpolitische Eigenverantwortung, in: Möllers/Zeit-
ler, S. 289.
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Kraft zuerkannt wird57 – bestimmt, das die EU-Kommission auf Auftrag
des ESM-Gouverneursrats mit dem Mitgliedstaat beschließt.

Problemstellung

Die Reaktion der Europäischen Union auf die weltweite Wirtschaftskrise
durch einen Komplex von Unterstützungsmaßnahmen, der trotz seines
erst provisorischen Charakters zur Errichtung eines neuen europäischen
Finanzinstruments als ständiger Krisenfonds führte, hat die Frage nach sei-
ner Vereinbarkeit sowohl mit den Stabilitätsgrundsätze als auch mit der
wirtschaftspolitischen Gesamtstruktur bzw. Kompetenzordnung der EU
aufgeworfen. Es ist eben die tatsächliche Notwendigkeit der Ergänzung
des Art. 136 AEUV mit einer den ESM etablierenden Passage, die in gewis-
sen rechtlichen Kreisen dazu geführt hat, diese neue Ergänzung als einen
offensichtlichen Beweis nicht nur der Unvereinbarkeit der getroffenen
Rettungsmaßnahmen mit den vertraglichen Vorschriften, sondern auch
der faktischen Befreiung der hochverschuldeten Mitgliedstaaten vom Ge-
bot der Disziplinierung durch die Marktkräfte zu betrachten.58 Kern der
entwickelten Problematik und zugleich Feld einer starken Debatte stellt
die Frage der Rechtfertigung der den betroffenen Euroländern sowohl von
Seiten der Mitgliedstaaten als auch von Seiten der Union gewährten Fi-
nanzhilfe und des mit ihr eng verknüpften Verstoßes bzw. der eventuellen
de facto Aufhebung der in Art. 125, Abs. 1 AEUV vorgesehenen sog. „No-
Bailout-Klausel“ dar. Art. 125, Abs. 1 AEUV ist oder, besser gesagt, „war“59

leitender Faktor der Stabilität und der sich ergänzenden Gewährleistung
der unionsrechtlich geprägten Eigenverantwortlichkeit60 der Euroländer,

B.

57 ESM‑Vertrag, Art 13, Abs. 3, in: http://www.staatsverschudlung.de/esm.pdf.
58 Hattenberg, in: Schwarze, EU-Kommentar, S. 1530; Hentschelmann, EuR 2011,

S. 307; vgl. aber Thym, EuZW 2011, S. 170, wo er explizit die gegenteilige Mei-
nung vertritt, nämlich dass eben aufgrund der Vertragsänderung das dauerhaften
Krisenmanagement „auf rechtliche solide Füßen“ steht.

59 S. Lewinski, Öffentlichrechtliche Insolvenz und Staatsbankrott. Rechtliche Bewäl-
tigung finanzieller Krisen der öffentlichen Hand, S. 443, wo er die No-Bailout-
Klausel als schon „verwässert“ und „tatsächlich aufgehoben“ einschätzt, eine Tatsa-
che, die die Gefahr bewahrheitet, dass „die Mitgliedstaaten im politischen Einver-
nehmen mit der Europäischen Kommission der europarechtlichen Vorgaben biegen und
brechen“.

60 Für eine Bedeutung der wirtschafspolitischen Eigenverantwortlichkeit der Mit-
gliedstaaten der EU s. Ohler, in: Möllers/Zeitler, S. 279.
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der – trotz bestimmter Kritik an seiner „glaubwürdigen“ Wirksamkeit61 –
durch den Ausschluss der Haftung der Mitgliedstaaten und der Union für
die Verbindlichkeiten anderer Mitgliedstaaten die Stabilitäts- und Wachs-
tumsrichtungen der Union zementiert. Den Grundvorteil des Art. 125
AEUV, der auch als „Achillesferse“ für die Disziplinierung eines öffentli-
chen Schuldners für die Märkte bezeichnet worden ist,62 stellt die Eventua-
lität der Verminderung der Kreditwürdigkeit der Mitgliedstaaten dar, die
als Triebkraft für die disziplinierte Gestaltung ihrer Wirtschaftspolitik
funktionieren könnte.63 Ohne eine Anpassung der Hauptorientierungen
der EU-Entwicklung an die neuen wirtschaftlichen Bedürfnisse abzuleh-
nen, steht die faktische Mutation ihrer ganzen wirtschaftlichen Struktur
unter gewissen rechtpolitischen Bedingungen, deren Kern die Gewährleis-
tung des Charakters der EU und ihrer wichtigsten Verfassungsprinzipien
darstellt. Diese, durch die europäische Rettungsmaßnahme bedeutende
Wende auf dem Gebiet der mitgliedsstaatlichen Eigenverantwortlichkeit
und die entsprechende Umwandlung der Natur der EU in eine „Haftungs-
gemeinschaft“, wie sie sich durch die Gründung des ESM entwickelt hat,
haben eine besonders problematische rechtliche Diskussion zur Folge.

Gerechtfertigter Verstoß des Art. 125 AEUV?

Die faktische Missachtung der Regel der mitgliedsstaatlichen Eigenverant-
wortlichkeit, wie sie im Art. 125, Abs. 1 AEUV durch die Festlegung der
Beistandsklausel vorgeschrieben ist, und die Aufhebung aller ihrer sie be-
gleitenden finanziellen bzw. wirtschaftlich-politischen Vorteile haben, wie
schon erwähnt, zum wissenschaftlichen Versuch geführt, „verbotene“
Wirklichkeit und europäische Legalität rechtlich zu harmonisieren. Ein
Hauptgedanke, der schon an Boden gewonnen hat, stellt die Ablehnung
der Subsumtion der Kreditgewährung unter das von Art. 125, Abs. 1
AEUV vorgesehene Verbot mit dem Argument dar, neuen Verbindlichkei-
ten, die sich als rechtliche Folge aus der den hilfebedürftigen Mitgliedstaa-
ten gewährten Hilfe ergeben, und Haftung für schon entstandene Schul-

I.

61 Feld, Wie viel Koordinierung braucht Europa, S. 14; Matthes/Busch, Governance-
Reformen im Euroraum. Eine Regelunion gegen Politikversagen, S. 26.

62 Hentschelmann, Der Stabilitäts- und Wachstumspakt als Ordnungsrahmen in Kri-
senzeiten, S. 40.

63 Hattenberg, in: Schwarze, EU-Kommentar, S. 1536.
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