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Der Europiische Wihrungsfonds - Europa zwischen Soliditit und Solidaritit?

I. Einfithrung

Naturkatastrophen scheinen in letzter Zeit hiaufiger geworden zu sein. Die Natur meldet sich
iberdeutlich mit Erdbeben, Tsunamis und Vulkanausbriichen. Daneben beschiftigt uns seit
etwa Mitte 2007 die von Menschen ausgeloste weltweite Banken- und Finanzkrise. Einige
Banken gerieten in eine Schieflage und die Staaten mussten eingreifen und gerade denen hel-
fen, die mit ihren undurchsichtigen Geschéften die Krise zumindest mitverursacht haben. Die-
se Hilfen erfolgten aber nicht in erster Linie, um die Banken selbst zu retten. Letztlich ging es
um das Finanzsystem an sich. Dessen gegenseitige Verflechtungen und Abhingigkeiten lie-
Ben es nicht zu, systemrelevante Banken zahlungsunfihig werden zu lassen, weil man verhee-
rende Auswirkungen auf das Finanzsystem und die gesamte Wirtschaft fiirchten musste. Der
bewusste Verzicht der Regierung der Vereinigten Staaten auf Hilfe fiir die bedrohte Leh-

manns-Bank gilt heute als Fehler und hat die Krise erheblich verscharft.

Derzeit stehen nicht Banken im Mittelpunkt der Aufmerksamkeit, sondern Staaten. Im Euro-
Wihrungsraum gilt die Lage mancher Mitgliedstaaten als bedrohlich. Genannt werden unter
der wenig schmeichelhaften Abkiirzung PIIGS Portugal, Irland, Italien, Griechenland und
Spanien. Und es gibt weitere Staaten, die besondere Probleme haben oder bekommen konn-
ten. Besonders kritisch ist bekanntlich die Lage in Griechenland, das vor dem Staatsbankrott

steht, wenn externe Hilfe ausbleibt.

Soll Europa in dieser Situation vor allem auf Solidaritédt setzen oder muss die Soliditit an ers-
ter Stelle stehen? In diesem Zusammenhang kommt auch dem Recht seine besondere Rolle
zu. Aus der juristischen Perspektive geht es allerdings nicht darum, ob Hilfe 6konomisch und

politisch sinnvoll ist, sondern ob und wenn ja in welcher Form sie erfolgen darf.

II. Aktuelle Reaktionsmoglichkeiten

Art. 126 des Vertrags iiber die Arbeitsweise der Europédischen Union (AEUV) verpflichtet die
Mitgliedstaaten der Europidischen Union zu Haushaltsdisziplin. Verboten sind tiberméBige
offentliche Defizite. Referenzwerte fiir das staatliche Defizit und fiir den Schuldenstand mar-

kieren die Grenze zwischen einer soliden und einer potentiell unsoliden Haushaltspolitik.



Als Referenzwert fiir das Defizit setzt das Unionsrecht 3 % im Verhiltnis zum Bruttoinlands-
produkt fest. Das Defizit eines Mitgliedstaats darf diesen Wert grundsétzlich nicht iiberschrei-
ten. Inzwischen gibt es aber mehrere Staaten in der EU, deren aktuelles Defizit knapp unter
oder sogar deutlich iiber 10 % ihres Bruttoinlandsprodukts liegt. Auch der von ihnen in der
Vergangenheit angesammelte Schuldenberg {iiberschreitet die vom Unionsrecht gesetzte
Grenze von 60 %. In manchen Mitgliedstaaten betrdgt der Schuldenstand iiber 100 % des
Bruttoinlandsprodukts.

Wer immer mehr Kredite aufnimmt, kann eines Tages Probleme bekommen, den Schulden-
dienst zu bewiltigen. Und wer alte Schulden nicht mehr bedienen kann, bekommt keine neuen
Kredite. Das gilt auch fiir Staaten. Am Ende dieser Entwicklung kann die Zahlungsunfahig-
keit stehen, der Staatsbankrott. Darf die Europdische Union einem Mitgliedstaat helfen, der

sich in einer solchen Situation befindet?

Nach Art. 125 AEUV haften weder die Union noch die Mitgliedstaaten fiir die Verbindlich-
keiten eines Mitgliedstaats und sie treten auch nicht fiir derartige Verbindlichkeiten ein. Diese
Vorschrift stellt nicht nur fest, dass es keine Pflicht der Union und der Mitgliedstaaten gibt,
fiir andere zu haften. Sie enthilt vielmehr ein Verbot aller Formen auch des freiwilligen Ein-
tretens fiir fremde Schulden. Deshalb wiirde jede finanzielle Hilfe der Union oder der Mit-
gliedstaaten fiir einen zu hoch verschuldeten Mitgliedstaat die Voraussetzungen des Art. 125

erfiillen.

Fiir einige ist damit schon alles zu der Frage nach der Zulidssigkeit einer Unterstiitzung fiir
einen aufgrund seiner Verschuldung Not leidenden Mitgliedstaat gesagt. Aber Art. 125
AEUV muss nicht in jedem Fall das letzte Wort haben. Er enthilt eine Regel. Nicht jedes
Abweichen von einer Regel muss einen Versto3 darstellen. Es kann auch Ausnahmen von

einer Regel geben.

Eine solche Ausnahme von dem Verbot des Eintretens fiir fremde Schulden enthilt Art. 122
Abs. 2 AEUV. Dort heift es:

,Ist ein Mitgliedstaat aufgrund von Naturkatastrophen oder auBBergewohnlichen Ereig-
nissen, die sich seiner Kontrolle entziehen, von Schwierigkeiten betroffen oder von gra-
vierenden Schwierigkeiten ernstlich bedroht, so kann der Rat auf Vorschlag der Kom-
mission beschlieen, dem betreffenden Mitgliedstaat unter bestimmten Bedingungen ei-
nen finanziellen Beistand der Union zu gewihren.
Auf dieser Basis darf die Union einem Mitgliedstaat helfen. Voraussetzung ist allerdings, dass
Ursache der Probleme ein auBlergewohnliches Ereignis ist, das sich der Kontrolle des Mit-
gliedstaats entzieht. Die zu hohe Staatsverschuldung an sich ist aber kein aulergewohnliches
Ereignis, das unkontrollierbar, dhnlich einer Naturkatastrophe, iiber den betroffenen Mitglied-

staat gekommen ist.



Daher muss man unterscheiden: Wenn die Schwierigkeiten im Wesentlichen durch ein auf3er-
gewohnliches Ereignis wie insbesondere die aktuelle Finanzkrise verursacht wurden, ist ein
finanzieller Beistand zulédssig, auch wenn die vorher unsolide Haushaltspolitik zu den einge-

tretenen Schwierigkeiten mit beigetragen haben malg.1

Wenn ein Mitgliedstaat aber nur wihrend eines auBergewohnlichen Ereignisses Probleme
bekommt, die er allein oder ganz iiberwiegend durch die zu hohe Staatsverschuldung selbst
verursacht hat, dann liegen die Voraussetzungen des Art. 122 Abs. 2 nicht vor. Das diirfte
auch auf Griechenland zutreffen. Grundsitzlich bleibt es in einem solchen Fall bei der An-

wendung von Art. 125.

Das Haftungsverbot des Art. 125 und Art. 126 mit seinem Gebot, Haushaltsdisziplin zu wah-
ren, stellen zusammen mit anderen Vorschriften Sicherungen dar, die die Euro-Wihrung
schiitzen sollen. Die Staaten der Eurozone haben eine gemeinsame Wihrung. Sie betreiben
aber nach wie vor ihre eigene Wirtschafts- und Finanzpolitik. Die Pflicht, Haushaltsdisziplin
zu iiben, und das Verbot des Eintretens fiir fremde Verbindlichkeiten sollen verhindern, dass

die Schulden eines Mitgliedstaats die Stabilitdt der Euro-Wihrung beeintriachtigen konnen.

Trotz Art. 126 kann es aber dennoch vorkommen, dass ein Mitgliedstaat Probleme mit seiner
Staatsverschuldung bekommt. Art. 125 AEUV soll Staaten mit unsolider Haushaltspolitik
deutlich machen, dass sie mit fremder Hilfe nicht rechnen diirfen. Deshalb diirfen die Union
und die Mitgliedstaaten die Verbindlichkeiten eines zu hoch verschuldeten Mitgliedstaates
nicht iibernehmen und auch nicht tragen helfen. Grundsitzlich muss ein Staat, der gegen die
Pflicht, iiberméBige Defizite zu vermeiden, versto3en hat, mit seiner Situation alleine fertig

werden.

Was gilt aber, wenn der drohende Bankrott eines Mitgliedstaats gravierende Auswirkungen
nicht nur fiir ihn selbst, sondern auch fiir die anderen Mitgliedstaaten oder die Wihrungsunion
haben konnte? Was ist, wenn sich Mitgliedstaaten in diesem Sinne als systemrelevant erwei-
sen? Miissen die Union und die Mitgliedstaaten tatenlos zusehen, wenn ihre Banken und
Wirtschaftsunternehmen und moglicherweise auch sie selbst und die gemeinsame Wihrung
mit in den Abgrund gezogen werden? Muss und darf man Art. 125 auch in einer solchen Situ-

ation so auslegen, dass jede Hilfeleistung untersagt ist?

Die Auslegung einer Rechtsnorm geht immer vom Wortlaut aus. Und seinem Wortlaut nach
enthélt Art. 125 AEUV keine Einschrinkung. Er scheint demnach unbegrenzt zu gelten. Al-
lerdings ist der Wortlaut nicht der einzige Anhaltspunkt fiir die Auslegung einer Norm. Viel-
mehr ist nicht zuletzt auf Sinn und Zweck der Vorschrift abzustellen. Diese teleologische

Auslegung ist auch im Unionsrecht eine giingige Interpretationsmethode.2

Niher dazu Héde, Haushaltsdisziplin und Solidaritét im Zeichen der Finanzkrise, Europédische Zeitschrift
fir Wirtschaftsrecht (EuZW) 2009, S. 399 ff.
2 Vgl. nur Wegener, in: Calliess/Ruffert (Hrsg.), EUV/EGV Kommentar, 3. Aufl., 2008, Art. 220 Rn. 15.



Wenn sich ergibt, dass die Erreichung des Zwecks einer Norm gerade durch deren Anwen-
dung auf einen bestimmten Fall gefdhrdet wiirde, muss man iiber Einschrinkungen nachden-
ken. Man spricht insoweit von einer teleologischen Reduktion. Es geht nicht um einen Kunst-
griff oder die Verdrehung des Wortlautes. Stattdessen geht es, wie der Altmeister der juristi-
schen Methodenlehre, Karl Larenz, formuliert hat, darum, ,,da3 eine gesetzliche Regel entge-
gen ihrem Wortsinn, aber gemifl der immanenten Teleologie des Gesetzes einer Einschrin-

kung bedarf, die im Gesetzestext nicht enthalten ist.«?

Art. 125 dient insbesondere dem Schutz der gemeinsamen Wihrung. In einer Situation, in der
die Zahlungsunfihigkeit eines Mitgliedstaats die Stabilitit der Wihrung erheblich gefidhrden
wiirde, sollte daher ein Abweichen von dieser Grundregel zuldssig sein, wenn eine anderwei-
tige Abwehr der Gefahr nicht moglich ist. Insoweit ist es notwendig, die zu weit gefasste Re-

gelung des Art. 125 einschrinkend auszulegen, um den Regelungszweck nicht zu verfehlen.

Allerdings ist es nicht vollig eindeutig, ob sich im Falle der Anwendung des Art. 125 tatsédch-
lich die angedeuteten Gefahren verwirklichen wiirden. Denn iiber das richtige Vorgehen in
der aktuellen Situation herrscht Streit. Viele Okonomen halten das helfende Eingreifen fiir
zwingend, um einer Kettenreaktion vorzubeugen und drohende Schiden abzuwehren. Es gibt
aber auch andere, die Hilfe fiir vom Staatsbankrott bedrohte Mitgliedstaaten ablehnen. Sie
befiirchten gerade fiir den Fall, dass Unterstiitzung gewihrt wird, den Anfang vom Ende der

Wihrungsunion.

Das zeigt: Hier ist eine Entscheidung zu treffen, die von Annahmen iiber das Verhalten der
zahlreichen Beteiligten in den betroffenen Staaten und auf den Finanzméirkten sowie von
Prognosen iiber die weitere Entwicklung abhéngig ist. Wirkliche Gewissheit iiber die Reakti-
onen und die kiinftige Entwicklung kann es im Vorhinein nicht geben. Deshalb muss man den

politischen Akteuren einen Einschitzungs- und Beurteilungsspielraum zugestehen.

Wenn die zustindigen Entscheidungstriger auf der Basis von Expertisen der Kommission und
der Europiischen Zentralbank sowie AuBerungen des Internationalen Wihrungsfonds zu der
Einschitzung gelangen, dass finanzielle Nothilfe zur Abwehr von erheblichen Gefahren er-
forderlich ist, wird man ihnen kaum vorwerfen konnen, leichtfertig gehandelt zu haben. So-
weit liberhaupt Gerichte zulédssigerweise mit der dann getroffenen Entscheidung befasst wer-
den konnen, diirften sie auf die Uberpriifung deren Vertretbarkeit und Nachvollziehbarkeit

beschrinkt sein.

Die Feststellung, dass Art. 125 unter bestimmten Voraussetzungen UnterstiitzungsmaBnah-
men nicht verbietet, sagt noch nichts dariiber aus, wer auf welcher rechtlichen Basis helfen
darf. Eine ausdriickliche Rechtsgrundlage fiir solche ausnahmsweise zulédssigen Hilfen gibt es
im Unionsrecht nicht. Grundsitzlich gilt aber, dass die Union nur handeln darf, wenn ihr die

Mitgliedstaaten entsprechende Befugnisse iibertragen haben.

3 Larenz, Methodenlehre der Rechtswissenschaft, 6. Aufl., 1991, S. 391.



Die Union hat nach Art. 3 Abs. 1 AEUV die ausschlieBliche Zustindigkeit fiir den Bereich
der Wihrungspolitik der Mitgliedstaaten mit Euro-Wéhrung. Wenn es allein um den Schutz
dieser Wihrung geht, liegt die Kompetenz daher bei der EU. Da eine ausdriickliche Hand-
lungserméchtigung fehlt, konnte sie die erforderlichen MaBnahmen moglicherweise auf
Art. 352 AEUV stiitzen.

Art. 352 erlaubt einstimmig getroffene MaBnahmen dann, wenn einerseits das Tatigwerden
der Union im Rahmen der in den Vertrigen festgelegten Politikbereiche erforderlich ist, um
eines der Ziele der Vertridge zu verwirklichen, und andererseits eine ausdriickliche Erméchti-

gungsgrundlage fehlt. Genau das ist hier der Fall.

Allerdings kann der Bankrott eines Mitgliedstaats nicht allein die Wihrung gefidhrden, son-
dern auch die Wirtschaft der Mitgliedstaaten. Und fiir die Wirtschaftspolitik sind die Mit-
gliedstaaten selbst zustindig. Man wird daher annehmen konnen, dass es insoweit parallele
Kompetenzen der EU und der Mitgliedstaaten gibt. Deshalb wiren sowohl Unterstiitzungs-

maBnahmen der Union als auch bilaterale Hilfen der Mitgliedstaaten moglich.

Die Entscheidung, ob die Union oder die Mitgliedstaaten die erforderlichen Liquiditétshilfen
leisten, ist grundsitzlich eine politische. Es gibt aber auch ein rechtliches Argument fiir ein
Handeln der Mitgliedstaaten. Die Europidische Union kann die erforderlichen Betrige nicht
aus ihren bisherigen Einnahmen aufbringen. Anders als den Mitgliedstaaten steht der Union
die Befugnis zur Verschuldung grundsitzlich nicht zu. Es gibt in der Praxis zwar eine Form
der Finanzierung iiber Anleihen, die aber rechtlich fragwiirdig ist. Daher diirfte es kaum zu-

lassig sein, die Hilfen fiir Griechenland iiber Kredite der Europédischen Union zu finanzieren.

Vor diesem Hintergrund konnen die bilateralen Hilfen, die die Mitgliedstaaten der Eurozone
inzwischen zugesagt haben, unter den erwihnten strengen Voraussetzungen rechtlich mit dem
Recht der Europédischen Union vereinbar sein. Eine Koordination der Manahmen der Mit-
gliedstaaten widerspricht dem nicht. Vielmehr gilt fiir das Handeln der Mitgliedstaaten und
der Union nach Art. 4 Abs. 3 EUV der Grundsatz der loyalen Zusammenarbeit. Daraus folgt,
dass ein abgestimmtes Vorgehen selbst dann erforderlich ist, wenn nicht die Union, sondern

die Mitgliedstaaten auf der Basis ihrer nationalen Kompetenzen tétig werden.

III. Kiinftige Gestaltungsmoglichkeiten

Die Politik befindet sich derzeit in einem Dilemma. Sie muss Staaten aus einer weitgehend
selbst verschuldeten Zwangslage helfen, um Schlimmeres abzuwenden. Die negativen An-
reizwirkungen der hier vorgenommenen Auslegung von Art. 125 AEUV und der bevorste-
henden Kredite fiir Griechenland konnten aber enorm sein. Deshalb kann diese ohne Zweifel
sehr problematische, nach der iiberwiegenden Ansicht aber alternativlose Unterstiitzung nur
zuldssig sein, wenn man sich gleichzeitig daran macht, Wiederholungsfillen vorzubeugen.
Wie lidsst es sich in Zukunft vermeiden, in dhnlichen Situationen wieder vor der Wahl zwi-

schen zwei Ubeln zu stehen?



1. Anwendung des geltenden Rechts

Vor der Suche nach ganz neuen Losungen sollte allerdings die Selbstkritik nicht zu kurz
kommen. Die Tatsache, dass einige Mitgliedstaaten nun enorme Defizite und Schuldenstinde
aufweisen, deutet auf ein Versagen der in Art. 126 AEUV geregelten Haushaltsdisziplin hin.
Jedenfalls zum Teil handelt es sich dabei nicht um ein Regelungsdefizit, sondern um die Fol-
ge der mangelnden Bereitschaft, die vorhandenen Regelungen strikt anzuwenden. Auch
Deutschland hat mit dazu beigetragen, dass die Haushaltsdisziplin nicht so ernst genommen

wurde, wie man es vorher immer beschworen hat.

Staaten wie Griechenland und Italien, aber wohl auch Belgien hitten auB3erdem bei strenger
Auslegung des geltenden Rechts nicht in die Wihrungsunion aufgenommen werden diirfen.
Sie alle hatten zwar tatsdchlich oder - im Falle Griechenlands - angeblich die 3 %-Grenze fiir
das offentliche Defizit eingehalten. Der Schuldenstand dieser drei Linder lag aber, als iiber
ihre Teilnahme an der Wéhrungsunion entschieden wurde, nicht etwa nahe bei dem zuldssigen
Hochstwert von 60 %, sondern deutlich iiber 100 %. Auch die griechischen Zahlen lagen in-
soweit offiziell vor. Das wire Grund genug gewesen, Griechenland nicht in die Wihrungs-
union aufzunehmen. Darauf, dass sich dann 2004 herausstellte, dass die griechischen Zahlen

zum Defizit falsch waren, kam es eigentlich gar nicht an.

Wer das geltende Recht nicht anwendet, erweckt Zweifel, ob er neue Instrumente effektiver
einsetzen wiirde. Deshalb muss der so genannte Stabilitits- und Wachstumspakt, der die
Haushaltsdisziplin sekundirrechtlich umsetzt und konkretisiert, in einer Weise angewendet
und erforderlichenfalls verschirft werden, um Schuldenkrisen vorzubeugen. Das ist eigentlich

sein wesentlicher Zweck, den er aber nicht ausreichend erfiillen konnte.

Zu den Schwichen der Haushaltsdisziplin und des Stabilitits- und Wachstumspakts gehort es
allerdings, dass die moglichen Sanktionen letztlich in hohen Geldstrafen bestehen. Gerade im
Falle Griechenlands wire es derzeit kaum hilfreich, wenn man diesem Land mit einer solchen
Sanktion drohen wollte. Andere Konsequenzen sieht das Unionsrecht aber nicht vor. Und
wenn man die Regelung in Art. 126 als abschlieBend versteht, wiren andere Sanktionen auch

nicht zuléssig.

2. Ein Européischer Wiahrungsfonds

Deshalb gilt es, nach besseren Losungen zu suchen, um kiinftigen Schuldenkrisen vorzubeu-
gen. AuBlerdem muss verhindert werden, dass die Nothilfen zu einer Dauereinrichtung wer-
den. Bei aller erforderlichen und sinnvollen Solidaritit innerhalb der Union darf es iiber die
Hintertiir von UnterstiitzungsmaBBnahmen nicht zur Installation eines dem deutschen Finanz-

ausgleich dhnlichen Umverteilungsmechanismus kommen. Die Wihrungsunion wird nur Sta-



bilitéitsgemeinschalft4 bleiben konnen, wenn auf Dauer die Soliditit den Vorrang vor falsch

verstandener Solidaritit behilt.

Daniel Gros, der Direktor des Centre for European Policy Studies (CEPS), und Thomas May-
er, Chefvolkswirt der Deutschen Bank, haben vor einiger Zeit vorgeschlagen, einen Europdi-
schen Wihrungsfonds zu errichten.” Neben den bereits bestehenden Internationalen Wiih-
rungsfonds, den IWF, wiirde dann der EWF treten. Er konnte gefihrdete Mitgliedstaaten der

Euro-Zone unter bestimmten Bedingungen finanziell unterstiitzen.

Wenn allerdings absehbar wire, dass die Unterstiitzung des Fonds nicht ausreicht, soll es zu
einer geordneten Staateninsolvenz kommen. Bisher gibt es kein entsprechendes Verfahren.
Deshalb besteht die Gefahr, dass die Zahlungsunfihigkeit eines Staates unkalkulierbare Fol-
gen fiir andere Mitgliedstaaten haben kann. Damit ist ein erhebliches Erpressungspotential
verbunden. Nach dem Vorschlag soll der Europdische Wihrungsfonds einen Betrag garantie-
ren, der 60% des BIP eines Mitgliedstaats entspricht. Wenn auf diese Weise schon rechtzeitig
vorher bekannt wire, dass die Unterstiitzung begrenzt ist und die Gldubiger eines zahlungsun-
fahigen Staates nicht mit einer vollstdndigen Riickzahlung rechnen konnen, hitte das mogli-
cherweise eine disziplinierende Wirkung. Gros und Mayer gehen davon aus, dass die Staaten-

insolvenz dann zu einem beherrschbaren Risiko wiirde.

Die Mittel des EWF sollen iibrigens nicht einfach aus dem Haushalt der Europédischen Union
kommen, sondern in erster Linie durch Beitrdge der Staaten aufgebracht werden, die gegen
die Haushaltsdisziplin verstoB3en.

Bundesfinanzminister Wolfgang Schéuble hat diesen Vorschlag zur Errichtung eines Européi-
schen Wihrungsfonds im Mirz dieses Jahres aufgegriffen. Er befiirwortet Hilfen, die mit har-
ten finanz- und wirtschaftspolitischen Korrekturma3nahmen verbunden sind. Auch die Insol-
venz soll moglich sein. Schéuble spricht sich aulerdem dafiir aus, die Stimmrechte des betrof-
fenen Mitgliedstaats im Rat der Europdischen Union auszusetzen. Und wenn alles nicht hilft,
soll er aus der Wihrungsunion ausscheiden.® Wiire es rechtlich moglich, diese Vorschlige

umzusetzen?

Soweit die Zahlungsprobleme eines Mitgliedstaats im Wesentlichen Folge eines auBlerge-
wohnlichen Ereignisses wie der weltweiten Finanzkrise sind, konnte die Union auf der Basis
von Art. 122 Abs. 2 einen finanziellen Beistand gewihren. Wollte man insoweit generelle
Regelungen auch fiir kiinftige Fille treffen und damit einzelne Elemente eines EWF umset-

zen, sollte das nach Art. 352 moglich sein.

4 Vgl. BVerfGE 89, 155 (200 ff.).

Gros/Mayer, How to deal with sovereign default in Europe: Towards a Euro(pean) Monetary Fund, CEPS
Policy Brief No. 202/February 2010. Vgl. dazu Hide, Legal evaluation of a European Monetary Fund, In-
tereconomics 2010, S. 69 ff.

Schiuble, Gastbeitrag, Financial Times Deutschland vom 12.3.2010.



Wie ist es aber mit Liquidititshilfen fiir Mitgliedstaaten, die wegen ihrer unsoliden Haus-
haltspolitik auf den Staatsbankrott zusteuern? Sie sind, wie gerade dargelegt, nur als letztes
Mittel zuldssig, um gravierende Schiden fiir die Euro-Wihrung und die Mitgliedstaaten ab-
zuwenden. Wollte man nun eine Verordnung erlassen, die solche Unterstiitzungsmafnahmen
regelt, entstiinde ein Mechanismus, der den beschriebenen Gefahren bereits im Vorfeld entge-
genwirken soll. Das wire zwar an sich sinnvoll, wiirde aber den Rahmen des geltenden Uni-
onsrechts iiberschreiten. Es wiirde sich dann ndmlich um ein regulidres Instrument und nicht
mehr um eine ultima ratio zur Schadensabwendung handeln. Das spricht dafiir, dass die Er-
richtung eines Europidischen Wihrungsfonds nur im Wege der Vertragsinderung moglich
wire.

Weitere Elemente der Vorschlédge fiir den EWF wiren ohnehin nicht ohne eine Vertragsidnde-
rung umsetzbar. Das gilt insbesondere fiir die vorgeschlagene Finanzierung des Fonds durch
Beitrige der Mitgliedstaaten, die gegen die Haushaltsdisziplin verstoBen. Auch die Ausset-
zung des Stimmrechts von zu hoch verschuldeten Mitgliedstaaten im Rat und erst recht der
Ausschluss aus der Wihrungsunion lassen sich auf der Grundlage des geltenden Unionsrechts

nicht realisieren.

Einer Vertragsinderung miissten alle Mitgliedstaaten zustimmen. Es diirfte sehr schwierig
werden, fiir so weitgehende Eingriffs- und Sanktionsinstrumente, wie sie im Zusammenhang
mit dem Europdischen Wihrungsfonds vorgeschlagen wurden, tatsichlich in allen Mitglied-
staaten eine Mehrheit zu finden. Zugleich besteht die Gefahr, dass im Rahmen einer Paketlo-
sung nicht nur stabilititsfordernde Regelungen getroffen wiirden. Wenn es aber nicht gelingt,
die Stabilitédtsorientierung der Europdischen Wirtschafts- und Wéhrungsunion zu stirken und
dauerhaft zu sichern, konnten die Folgen gravierend sein. Deshalb sollte man dieses Projekt

energisch weiterverfolgen.

Aus der Sicht des deutschen Verfassungsrechts ergeben sich allerdings spezielle Probleme.
Einerseits wire es fraglich, ob Deutschland einer Wihrungsunion, die das vom Bundesverfas-
sungsgericht betonte Konzept der Stabilititsgemeinschaft aufgibt, weiter angehoren diirfte.
Andererseits wiirde eine stirkere Koordinierung der Haushaltspolitik weitergehende Ein-
griffsmoglichkeiten der europdischen Ebene in die nationale Souverinitit der Mitgliedstaaten
erfordern. Das konnte aus verfassungsrechtlicher Sicht problematisch sein. Das Urteil des
Bundesverfassungsgerichts zum Vertrag von Lissabon setzt der weiteren Ubertragung von

Hoheitsrechten auf die Europiische Union jedenfalls deutliche Grenzen.’

Es bleibt daher auf allen rechtlichen Ebenen noch viel Kldrungsbedarf, auch wenn es gelingen
sollte, die aktuelle Krise zu bewiltigen. Das Frankfurter Institut fiir das Recht der Europii-

schen Union wird den damit verbundenen Fragen weiter nachgehen.

! Vgl. BVerfGE 123, 267 (358, 361).



