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Abstract

Vor gut einem Jahr, bereits Anfang Dezember 2017, prisentierte die Eu-
ropaische Kommission ein umfangreiches Paket an Mitteilungen und Vor-
schlagen, mit denen sie die weiteren Schritte zur Vollendung der Wirt-
schafts- und Wihrungsunion darlegt. Das ambitionierte Vorhaben enthilt
auch einen Vorschlag zur Errichtung eines Europidischen Wihrungsfonds
(EWF), der den derzeitigen Europdischen Stabilititsmechanismus (ESM)
ablosen und dessen Befugnisse tibernehmen sowie zusitzlich als Lender of
Last Resort (LoLR) fiir den Einheitlichen Abwicklungsmechanismus fun-
gieren soll.

Nach einer kurzen Skizze des insgesamt vier Schwerpunkte umfassenden
Mafinahmenpakets setzt sich der Beitrag vertieft mit dem Verordnungsvor-
schlag zur Errichtung eines Europdischen Wihrungsfonds auseinander. Be-
schrieben wird der EWF anhand von ausgewihlten, die neue Institution
mafigeblich charakterisierenden Merkmalen; im Einzelnen zdhlen dazu der
Aufbau, die Struktur und die Befugnisse des EWF, seine Funktion als Letzt-
sicherung fiir den Einheitlichen Abwicklungsmechanismus sowie der Um-
fang der Einbindung der Europiischen Zentralbank (EZB) als auch die par-
lamentarische Kontrolle der neuen Unionseinrichtung. Der letztgenannte
Punkt bietet den Anlass, den Griindungsrechtsakt des EWF unter den uni-
onalen Ordnungsprinzipien von Demokratie und Rechtsstaatlichkeit ge-
nauer unter die Lupe zu nehmen. Insofern begniigt sich die Abhandlung
nicht damit, den Entstehungsprozess einer weiteren Unionseinrichtung
nachzuzeichnen. Thr Mehrwert liegt vielmehr in einer vertieften normativen
Auseinandersetzung. Im Rahmen dieser wird anhand ausgewihlter Aspekte
(Wahl der Rechtsgrundlage, Mandat, Entscheidungsstruktur sowie Befug-
nisse) analysiert, in welchem Verhiltnis der neue EWF zu anderen Finanz-
institutionen (EZB und Single Resolution Board [SRB]) steht und inwiefern
er sich in das institutionelle Gefiige der Union als Ganzes, aber auch in ihre
von Dynamik geprigte Finanzarchitektur einfiigt.
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Der Europiische Webrungsfonds nach den Plinen der Kommission 45

I. Das Nikolaus-Paket der Kommission

Wihrend sich Kinder tiber Schokolade freuten oder iiber eine Rute drger-
ten, packte die Europdische Kommission am 6. Dezember 2017 eine ganz
andere Uberraschung in den Stiefel der Integration der Europiischen Union
(EU) - und nutzte damit auch die Gunst der Stunde, die aus dem begrenz-
ten Einfluss einer zum damaligen Zeitpunkt nur geschaftsfiihrend titigen
deutschen Bundesregierung resultierte. Sie prisentierte ein umfangreiches
Paket an Mitteilungen und Vorschligen, die die weiteren Schritte zur Voll-
endung der Wirtschafts- und Wihrungsunion darlegen sollen.” Die Vor-
schlige beruhen auf Vorarbeiten der Kommission aus den letzten Jahren,
insbesondere auf dem sog. Fiinf-Prisidenten-Bericht® und dem Reflexions-
papier zur Vertiefung der Wirtschafts- und Wihrungsunion (WWU).® Sie
dienen vor allem auch dem Zweck, volkerrechtliche Institutionen und Me-
chanismen, die als Reaktion auf die Finanz- und Wirtschaftskrise geschaffen
wurden, in den spezifischen Unionsrechtsrahmen zu tiberfithren. Sollten die
Mitgliedstaaten den Vorschligen zustimmen, konnte das Nebeneinander
von supranationalen und intergouvernementalen Organen und Prozessen
beendet werden, indem Verfahren der wirtschaftspolitischen Koordinierung
effizienter gestaltet und besser in das EU-Recht eingebunden wiirden. Geht
es nach dem Zeitplan der Kommission, sollen auf dem EU-Gipfeltreffen
Anfang Mai 2019 in Sibiu wichtige wirtschafts-, wiahrungs- sowie finanzpo-
litische Weichenstellungen zur Zukunft von WWU und EU getroffen wer-
den. Dieses Ziel bekriftigte auch der Europiische Rat auf seiner letzten Ta-
gung im Dezember 2018," wenngleich dieser Absichtserklirung nunmehr
konkrete Taten, sprich die initialen Beschliisse folgen miussten. Die gegen-
wirtig (noch) weit auseinanderliegenden Verhandlungspositionen — nicht
zuletzt zwischen Deutschland und Frankreich — stimmen diesbeziiglich je-
doch skeptisch.

Im Einzelnen beinhaltet das Kommissionspaket vier Hauptinitiativen —
(i) Errichtung des Europiischen Wihrungsfonds, (ii) Uberfiihrung des Fis-

T Ubersicht zu den Mafinahmen: Mitteilung der Kommission, Weitere Schritte zur Vollen-
dung der Wirtschafts- und Wihrungsunion Europas: Ein Fahrplan, COM(2017) 821; s. dazu
auch Europidische Kommission, Pressemitteilung v. 6.12.2017, IP/17/5005, abrufbar unter:
<http://europa.eu>.

2 J.-C. Juncker/D. Tusk/]. Dijsselbloem/M. Draghi/M. Schulz, Die Wirtschafts- und Wih-
rungsunion Europas vollenden, 22.6.2015, <https://ec.europa.eu>.

8 Kommission, Reflexionspapier zur Vertiefung der Wirtschafts- und Wihrungsunion,
COM(2017) 291 v. 31.5.2017, <https://ec.europa.eu>.

4 S. Erklirung des Euro-Gipfels v. 14.12.2018, EURO 503/18; ebenso bereits Erklirung
des Euro-Gipfels v. 29.6.2018, EURO 502/18.
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kalvertrags in das Unionsrecht, (iii) neue Haushaltsinstrumente sowie (iv)
die Schaffung eines Europiischen Finanzministers; die vier Kernpunkte un-
tergliedern sich insgesamt in sechs Einzelmafinahmen. Der Inhalt des Ge-
samtpakets soll nachfolgend kurz skizziert werden, bevor sich der Beitrag
vertieft mit dem Verordnungsvorschlag zur Errichtung eines Europiischen
Wahrungsfonds auseinandersetzt (unter IL.) und diesen unter ausgewihlten
rechtsstaatlichen wie demokratischen Gesichtspunkten einer ersten Bewer-
tung unterzieht (unter II1.).

1) Als erste Mafinahme schlidgt die Kommission, gestiitzt auf eine Rats-
verordnung, die Errichtung eines Europiischen Wihrungsfonds vor.”

i1) Mit dem zweiten Vorschlag beabsichtigt die Kommission, die Substanz
des Vertrages iiber Stabilitidt, Koordinierung und Steuerung in der Wirt-
schafts- und Wihrungsunion (SKS-Vertrag) in Gestalt einer Richtlinie in das
EU-Recht zu integrieren.’® Der sog. Fiskalpakt” wurde 2012 von 25 EU-
Mitgliedstaaten® geschlossen; er beinhaltet strengere Haushaltsregeln, die
Pflicht zur Einfithrung einer Schuldenbremse im nationalen Recht sowie ein
interparlamentarisches Forum, um die Haushaltspolitik und andere vom
Vertrag erfasste Angelegenheiten zu diskutieren (sog. Artikel-13-
Konferenz). Mit dem vorgelegten Richtlinienvorschlag erfiillt die Kommis-
sion den Auftrag aus Art. 16 des Fiskalvertrags,” wonach dessen Inhalt bin-
nen finf Jahren in den Rechtsrahmen der Europiischen Union zu tiberfih-
ren ist. Die Richtlinie soll dabei zunichst nur fiir Euro-Staaten gelten; ande-
re Mitgliedstaaten wiren nur daran gebunden, sofern sie der Kommission
dies mitteilen (Art. 4 des Richtlinien [RL]-Entwurfs).

ii1) Der dritte Teilbereich umfasst eine Mitteilung tiber neue Haushaltsin-
strumente.'® Darin legt die Kommission dar, wie bestimmte Haushaltsfunk-
tionen, die fir die Eurozone und fiir die Union insgesamt wichtig sind, im
Rahmen der 6ffentlichen Unionsfinanzen wahrgenommen werden konnen.

5 Vorschlag fiir eine Verordnung des Rates iiber die Einrichtung des Europiischen Wih-
rungsfonds, COM(2017) 827 final, und Anhang des Vorschlags, Satzung des Europiischen
Wahrungsfonds, COM(2017) 827 final ANNEX.

6 Vorschlag fiir eine Richtlinie des Rates zur Festlegung von Bestimmungen zur Stirkung
der haushaltspolitischen Verantwortung und der mittelfristigen Ausrichtung der Haushalte in
den Mitgliedstaaten, COM(2017) 824 final.

7 Vertrag iiber Stabilitit, Koordinierung und Steuerung in der Wirtschafts- und Wih-
rungsunion (SKS-Vertrag) v. 2.3.2012, abrufbar unter: <https://www.consilium.europa.eu>;
zum Fiskalvertrag s. S. Pilz, Der Europiische Stabilititsmechanismus, 2016, 60 ff.

8 Mit Ausnahme von Grofibritannien und Tschechien sowie Kroatien, das damals noch
kein Mitglied der Union war.

9 S. oben Anm. 7.

10 Mitteilung der Kommission, Neue Haushaltsinstrumente fiir ein stabiles Euro-
Wahrungsgebiet innerhalb des Unionsrahmens, COM(2017) 822 final.
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Die in der Mitteilung benannten vier spezifischen Aspekte umfassen die
Unterstiitzung von Strukturreformen, eine Konvergenzfazilitit fiir Euro-
Beitrittslinder, eine Letztsicherung fiir die Bankenunion sowie eine Stabili-
sierungsfunktion. Im Zusammenhang mit der Unterstiitzung von Struktur-
reformen unterbreitet die Kommission einen Vorschlag fiir gezielte Ande-
rungen der Verordnung (VO) mit gemeinsamen Bestimmungen zwecks
Mobilisierung von EU-Mitteln zur Unterstiitzung nationaler Reformen: "
Durch Anderung der Dachverordnung (EU) Nr. 1303/2013" soll ein neues
Haushaltshilfe-Instrument eingefiihrt und getestet werden, das den Mit-
gliedstaaten ermoglichen soll, die leistungsgebundene Reserve der Europii-
schen Struktur- und Investitionsfonds flexibler zu nutzen.

Zudem wird ein Vorschlag zur Ausweitung des Programms zur Unter-
stiitzung von Strukturreformen prisentiert.’> Demnach sollen durch Ande-
rung der Verordnung (EU) Nr. 2017/825" einerseits die Mittel fiir techni-
sche Hilfe im Rahmen ebenjener Verordnung verdoppelt werden und ande-
rerseits Strukturhilfen auch fir Nicht-Eurostaaten mit Blick auf ihren Bei-
tritt zur Eurozone bereitgestellt werden, um den notwendigen Konver-
genzprozess zu unterstiitzen.

iv) Schliellich veroffentlichte die Kommission eine Mitteilung tiber einen
Europiischen Minister fiir Wirtschaft und Finanzen." Nach diesen Plinen
sollen die Amter des fiir Wirtschaft und Finanzen zustindigen Kommissi-
onsmitglieds als Vizeprisident und des Prisidenten der Eurogruppe ver-
schmolzen werden, um so Kohirenz, Effizienz, Transparenz und demokra-

1 Vorschlag fiir eine Verordnung des Europiischen Parlaments und des Rates zur Ande-
rung der VO (EU) Nr. 1303/2013 und zur Aufhebung der VO (EG) Nr. 1083/2006, COM
(2017) 826 final.

2 VO (EU) Nr. 1303/2013 des Europiischen Parlaments und des Rates v. 17.12.2013 mit
gemeinsamen Bestimmungen tber den Europiischen Fonds fiir regionale Entwicklung, den
Europiischen Sozialfonds, den Kohiasionsfonds, den Europaischen Landwirtschaftsfonds fir
die Entwicklung des lindlichen Raums und den Europiischen Meeres- und Fischereifonds
sowie mit allgemeinen Bestimmungen iiber den Europiischen Fonds fiir regionale Entwick-
lung, den Europaischen Sozialfonds, den Kohasionsfonds und den Europiischen Meeres- und
Fischereifonds, ABl. 2013 L 347/320.

13 COM(2017) 825 final, nunmehr erlassen als VO (EU) 2018/1671 des Europiischen Par-
laments und des Rates vom 23.10.2018 zur Anderung der VO (EU) 2017/825 zur Erhéhung
der Finanzausstattung des Programms zur Unterstiitzung der Strukturreformen und zur An-
passung seines ibergeordneten Ziels, Abl. 2019 L 284/3.

14 VO (EU) 2017/825 des Europiischen Parlaments und des Rates v. 17.5.2017 {iber die
Auflegung des Programms zur Unterstitzung von Strukturreformen fir den Zeitraum 2017-
2020, ABL. 2017 L 129/1.

15 COM(2017) 823 final; s. dazu ausfithrlich R. Béttner, Der Europiische Minister fiir
Wirtschaft und Finanzen nach den Plinen der Kommission, ZEuS 21 (2018), 69 ff.
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tische Rechenschaftspflicht bei der wirtschaftspolitischen Steuerung zu er-

hohen.

II. Vorschlag zur Errichtung eines Europiischen
Wihrungsfonds

1. Hintergrund

Seit Ausbruch der Finanz- und Wirtschaftskrise ist die Einrichtung eines
permanenten Stabilisierungsmechanismus — bezeichnet als Euro(paischer)-
Wahrungsfonds oder auch Euro-Finanzhilfefazilitit — bereits mehrfach dis-
kutiert worden.'

Als Notfallreaktion auf die Wirtschafts- und Finanzkrise, die Europa
2008 traf, wurden zunichst verschiedene Soforthilfeinstrumente beschlos-
sen. Damit errichtete die Union finanzielle Brandschutzmauern, um die am
stirksten getroffenen Euro-Mitgliedstaaten zu unterstiitzen und die wirt-
schaftspolitische Koordinierung auf EU-Ebene zu intensivieren. Mit Aus-
nahme des Europiischen Finanzstabilisierungsmechanismus (EFSM), der
auf die Ratsverordnung (EU) Nr. 407/2010" gestiitzt und der spiter in die
Europiische Finanzstabilisierungsfazilitit (EFSF)'"® iiberfiihrt wurde, ba-
sierten die meisten der Hilfsinstrumente auf Rechtsgrundlagen aufierhalb
des Unionsrechtsrahmens. Noch im Jahr 2010 gelangte der Europiische Rat
zu dem Schluss, dass die nur als voriibergehende Einrichtung angelegte
EFSF durch einen verstetigten Mechanismus abgeldst werden solle.™

Der seit Februar 2012 bestehende Europiische Stabilititsmechanismus
grindet sich auf einen volkerrechtlichen Vertrag zwischen den Euro-
Mitgliedstaaten.”® Als dessen europarechtliche Absicherung wurde Art. 136
Vertrag Uber die Arbeitsweise der Europdischen Union (AEUV) durch ei-
nen neuen Abs. 3 erginzt, der die Einrichtung eines solchen Mechanismus

16 S. bereits D. Gros/T. Mayer, How to Deal With Sovereign Default in Europe: Towards
a Euro(pean) Monetary Fund, CEPS Policy Brief Nr. 202 (Februar 2010).

17 VO (EU) Nr. 407/2010 v. 11.5.2010 zur Einfithrung eines europiischen Finanzstabili-
sierungsmechanismus, ABL. 2010 L 118/1.

18 EFSF Framework Agreement v. 7.6.2010, Text abrufbar unter: <https://www.esm.
europa.eu>.

19 COM(2017) 827 final (Anm. 5), Begriindung, 1.

20 Vertrag zur Einrichtung des Europiischen Stabilititsmechanismus v. 1.2.2012 (im Fol-
genden: ESM-Vertrag), Vertragstext abrufbar unter: <http://europa.eu>; fiir einen Uberblick
iber den ESM s. . Pilz (Anm. 7), 64 ff.
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zwischen den Mitgliedstaaten ausdriicklich gestattet.”’ Bereits damals wurde
jedoch schon eine Losung innerhalb des Unionsrahmens favorisiert. In der
Zwischenzeit hatten sowohl die Kommission® als auch das Europiische
Parlament™ gefordert, die Strukturen des Stabilititsmechanismus aus ihrer
zwischenstaatlichen Form in die supranationalen Mechanismen zu tberfiih-
ren. Dies aus gutem Grund, denn das Nebeneinander von EU-Institutionen
und einem stindigen extraunionalen Mechanismus wie dem ESM schafft
einen gespaltenen Rechtszustand, bei dem Rechtschutz, Achtung der
Grundrechte sowie demokratische Rechenschaftspflichten inhaltlich nicht
konsistent sind, sodass sie auch nur uneinheitlich und schwerfillig durchge-
setzt werden konnen.

Mit dem aktuellen Verordnungsvorschlag wagt die Kommission den Vor-
stoff, einen Europdischen Wihrungsfonds innerhalb des unionalen Rechts-
rahmens und zugleich als Einrichtung der Union zu errichten. Die Satzung
des EWF ist im Anhang der Verordnung niedergelegt und integraler Be-
standteil derselben. Dabei will die Kommission das Rad nicht neu erfinden:
Aus Griinden der Kosteneffizienz, aber auch aufgrund der beim ESM be-
reits vorhandenen Expertise, soll der ESM in die Unionsrechtsordnung
tiberfiihrt werden und im neuen EWF aufgehen.”

2. Errichtung, Struktur und Befugnisse
a) Griindung

Der Europiische Wihrungsfonds soll als eigenstindige juristische Person
nach dem Unionsrecht gegriindet werden (Art. 1 EWF-Satzung). Mitglieder
des Fonds sind die Staaten des Euro-Wihrungsgebiets (Art. 2 Abs. 1 EWF-
Satzung); alle tibrigen EU-Mitgliedstaaten werden im Falle der Einfiihrung
der gemeinsamen Wihrung ebenfalls zu Mitgliedern des Fonds (Abs. 2). Im
Gegensatz zum ESM erméglicht die Einfihrung der gemeinsamen Wihrung

21 Beschluss 2011/199/EU des Europiischen Rates v. 25.3.2011 zur Anderung des Art. 136
des Vertrags tiber die Arbeitsweise der Europaischen Union hinsichtlich eines Stabilititsme-
chanismus fir die Mitgliedstaaten, deren Wahrung der Euro ist, ABL. Nr. L 91/1.

22 J.-C. Juncker/D. Tusk/]. Dijsselbloem/M. Draghi/M. Schulz (Anm. 2), 20; Kommission,
Reflexionspapier zur Vertiefung der Wirtschafts- und Wahrungsunion, (Anm. 3).

23 Entschliefung des Europiischen Parlaments v. 16.2.2017 zu der Haushaltskapazitit fiir
das Euro-Wihrungsgebiet, 2015/2344(INI), “Allgemeine Grundsitze”; Entschliefung des
Europiischen Parlaments v. 16.2.2017 zu moglichen Entwicklungen und Anpassungen der
derzeitigen institutionellen Struktur der Europiischen Union, 2014/2248 (INI), Punkt 22.

24 Vgl. COM(2017) 827 final (Anm. 5), 4.

ZaBRV 79 (2019)

http://www.zaoerv.de
© 2017, Max-Planck-Institut flir auslandisches 6ffentliches Recht und Volkerrecht



50 Manger-Nestler/Bottner

nicht bloff die Teilnahme am (volkerrechtlichen) Mechanismus, sondern
filhrt sodann automatisch zur Vollmitgliedschaft im neuen EWE* Auch
wenn der Verordnungsvorschlag die Rechtsnatur des neuen Wihrungsfonds
nicht ausdriicklich regelt, wird dieser de facto zu einer EU-Agentur oder
gleicht zumindest einer solchen annihernd. Auf die sich daraus ergebenden
Fragen der Reichweite von Entscheidungsbefugnissen des EWF wird noch
zurlickzukommen sein.*

Art. 2 Abs. 1 S. 1 der Verordnung bestimmt, dass der neue Europiische
Wahrungsfonds Rechtsnachfolger des ESM werden und an dessen Stelle tre-
ten soll. Dieser Prozess, so Satz 2 des gleichen Absatzes, wird mit dem In-
krafttreten der Verordnung oder der Einwilligung des ESM abgeschlossen,
je nachdem, welches von beiden spiter erfolgt. Im Gegenschluss folgt dar-
aus, dass sowohl die EU-Verordnung zur Errichtung des EWF als Rechts-
nachfolger des ESM als auch der Beschluss zur Rechtsnachfolge durch den
ESM?” am Ende des Prozesses vorliegen miissen. Durch diese Vorausset-
zungskumulation wird die nahtlose und damit rechtssichere Fortfiihrung
der Titigkeit des ESM durch den EWF ohne neue finanzielle Verpflichtun-
gen der Mitgliedstaaten gewihrleistet.”® Gleichzeitig wird ein paralleles Be-
stehen beider Institutionen ausgeschlossen, da der ESM als volkerrechtli-
ches Konstrukt nicht durch den sekundirrechtlichen Verordnungsvorschlag
modifiziert werden kann.

b) Institutionelle Struktur

Im Ubrigen entspricht die institutionelle Struktur des Europiischen
Wihrungsfonds nahezu vollstindig der des Stabilititsmechanismus. Der
EWF verfiigt tiber einen Gouverneursrat, der durch die Finanzminister der
Euro-Staaten gebildet wird und die wichtigsten Entscheidungen zu verant-
worten hat (Art. 5 EWF-Satzung). Wihrend bisher nur die Option bestand,
entweder aus dem Kreise seiner Mitglieder einen Vorsitzenden zu wihlen

25 Nach Art. 2 Abs. 1 ESM-Vertrag stand die Teilnahme den neuen Euro-Staaten offen,
wohingegen sie nach Art. 2 Abs. 2 EWF-Satzung automatisch Mitglieder werden, was auch
Erwigungsgrund Nr. 22 S. 2 COM(2017) 827 final (Anm. 5) betont.

26 S. dazu unter IIL 3.

27 Unklar allerdings insoweit Erwigungsgrund Nr. 21 COM(2017) 827 final (Anm. 5) der
deutschen Fassung, der sowohl Gouverneursrat als auch die Vertragsparteien des ESM nennt,
sich grammatikalisch aber wohl auf den Gouverneursrat bezieht (“sollte [...] seine vorherige
Zustimmung”). Aus der englischen Fassung indes geht klar die alleinige Zustindigkeit des
Gouverneursrats hervor.

28 Vgl. Erwigungsgrund Nr. 19 und 20 COM(2017) 827 final (Anm. 5).
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oder dieses Amt dem Prisidenten der Euro-Gruppe zu tibertragen (wovon
Gebrauch gemacht wurde®), ist letztere Variante nun automatisch vorgese-
hen. Hier besteht ein Ankntpfungspunkt zum Vorschlag der Kommission
zur Einrichtung eines Europiischen Wirtschafts- und Finanzministers.*® Als
solcher soll das zustindige Kommissionsmitglied fungieren. Somit wiirde
ein EU-Kommissar zum (nicht stimmberechtigten) Vorsitzenden des Gou-
verneursrats des EWE, wodurch eine personelle Verbindung zwischen der
Kommission und dem EWF entstehen wiirde. Daneben verfiigt der EWF
weiterhin tiber ein durch den Gouverneursrat ernanntes Direktorium (Art. 6
EWF-Satzung) und einen nunmehr durch den Rat, nicht mehr den Gouver-
neursrat, ernannten Geschiftsfihrenden Direktor (Art. 7 EWF-Satzung);
beide leiten das operative Geschift des Wihrungsfonds.

Auch wenn fiir die Beschlussfassung auf den ersten Blick unterschiedli-
che Modelle existieren (Art. 4 Abs. 2 EWF-Satzung), entscheidet der Gou-
verneursrat mindestens mit qualifizierter Mehrheit. Alle wichtigen Be-
schlisse mit finanziellen Auswirkungen werden — wie bereits im ESM —
vom Gouverneursrat freilich einstimmig gefasst.”’ Fiir bestimmte Beschliis-
se, insbesondere die Gewdhrung von Stabilititshilfen, Auszahlungen sowie
den Einsatz der Letztsicherung, gilt immerhin noch eine sog. verstirkte
qualifizierte Mehrheit von 85 % der Stimmen.*” Zudem wird die Beschluss-
fihigkeit aller EWF-Gremien durch eine Art doppelte Zwei-Drittel-
Mehrheit abgesichert (Art. 4 Abs. 2 S. 2 EWF-Satzung: mind. zwei Drittel
der EWF-Mitglieder, die mind. zwei Drittel der Stimmrechte halten), womit
eine hohe Ubereinstimmungsquote fiir die Mittelverwendung des EWF ge-
sichert ist. Auf Grundlage der geplanten Beitragsausstattung des EWF ist es
damit praktisch unmoglich, Stabilititshilfen bzw. laxe Konditionalititen
gegen den Willen der drei grofiten Anteilseigner (Deutschland, Frankreich,
Italien) zu vergeben;* ihnen kommt damit ein faktisches Vetorecht zu. Die
Rolle des Gouverneursrates als mitgliedstaatlich dominiertes Gremium wird
auch dadurch unterstrichen, dass in den Sitzungen weder die Kommission
(auch nicht in Person des Vorsitzenden) noch der Prasident der EZB tiiber
Stimm-, sondern lediglich iiber Teilnahmerechte verfiigen.**

29 Die bisherigen Vorsitzenden des ESM-Gouverneursrats waren die jeweiligen Euro-
Gruppen-Prisidenten Jean-Clande Juncker, Jeroen Dijsselbloem und nun Mario Centeno.

30 S. dazu R. Bottner (Anm. 15), 69 ff.

81 In einer abschlieflenden Aufzihlung zihlt Art. 5 Abs. 6 EWF-Satzung dafiir sieben Ka-
tegorien auf.

52 Art. 4 Abs. 4 1. V. m. Art. 5 Abs. 7 EWF-Satzung.

33 Art. 4 Abs. 4,7 1. V. m. Anhang I COM(2017) 827 final (Anm. 5).

34 Art. 4 Abs. 3 COM(2017) 827 final (Anm. 5).
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52 Manger-Nestler/Bottner

c) Ziel, Aufgaben und Befugnisse

Die Aufgaben und Befugnisse des EWF sind an der “Wahrung der Fi-
nanzstabilitit” (Art. 3 Abs. 1 EWF-Satzung) und damit an dem Ziel ausge-
richtet, das den Einheitlichen Abwicklungsmechanismus (Single Resolution
Mechanism [SRM])* mit dem EWF bzw. dem ESM als Vorliuferinstitution
verbindet und damit fiir die Begriindung der Rechtsgrundlage® einen wich-
tigen Anhaltspunkt liefert.

Das stabilititspolitische Mandat des neuen EWF umfasst zwei grofie
Aufgabenbereiche, die Art. 2 Abs. 2 EWF-Satzung benennt: Erstens (lit. a)
sollen Finanzmittel mobilisiert und in Form von Finanzhilfen unter strikter
Konditionalitit an notleidende Mitgliedstaaten gewdhrt werden, wobei der
EWF diese Mittel durch die Emission von Kapitalmarktinstrumenten und
durch Geldmarktgeschifte beschafft. Die Gewihrung von Finanzhilfen —
von den Grundsitzen fiir Stabilititshilfeoperationen iiber das Verfahren fir
die Gewihrung von Stabilititshilfen bis zu den Finanzierungsinstrumenten
(Art. 12-21 EWF-Satzung) — ist praktisch identisch mit deren Ausgestaltung
im ESM.*” Insgesamt sollte sich der EWF — ebenso wie bereits derzeit der
ESM - auf Krisenbewiltigung und -privention konzentrieren. Die Finanz-
hilfeinstrumente des EWF erlauben wie die des ESM dem notleidenden
Mitgliedstaat eine gestreckte und geordnete Anpassung, wodurch die Ge-
fahr eines unkontrollierten, weil abrupten Verlusts des Zugangs zu interna-
tionalen Finanzmirkten mit dementsprechend hohen Anpassungskosten
beherrschbar wird. Durch die Konditionalitit der Stabilititshilfen ist der
notleidende Mitgliedstaat zu wirtschaftlichen Reformen gezwungen, was
sich — wenn auch erst in einer Mittel- bis Langfristperspektive — positiv auf
die Wettbewerbsfahigkeit des Mitgliedstaats und damit der gesamten Euro-

35 VO (EU) Nr. 806/2014 des Europiischen Parlaments und des Rates v. 15.7.2014 zur
Festlegung einheitlicher Vorschriften und eines einheitlichen Verfahrens fir die Abwicklung
von Kreditinstituten und bestimmten Wertpapierfirmen im Rahmen eines einheitlichen Ab-
wicklungsmechanismus und eines einheitlichen Abwicklungsfonds sowie zur Anderung der
VO (EU) Nr. 1093/2010, ABl. Nr. L 225/1. Erganzt wird die VO durch die RL 2014/59/EU
des Europdischen Parlaments und des Rates v. 15.5.2014 zur Festlegung eines Rahmens fiir die
Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen und zur Anderung
der RL 82/891/EWG des Rates, der RL 2001/24/EG, 2002/47/EG, 2004/25/EG, 2005/56/EG,
2007/36/EG, 2011/35/EU, 2012/30/EU und 2013/36/EU sowie der VO (EU) Nr. 1093/2010
und (EU) Nr. 648/2012 des Europiischen Parlaments und des Rates, ABL. Nr. L 173/190.

36 Vgl. dazu unten, I1L. 2.

37 Hingewiesen sei insbesondere auf die detaillierte Darstellung bei S. Pilz (Anm. 7); s.
auch C. Manger-Nestler/R. Bottner, Ménage 2 trois? — Zur gewandelten Rolle der EZB im
Spannungsfeld zwischen Geldpolitik, Finanzaufsicht und Fiskalpolitik, EuR 49 (2014), 621
(632 1.); C. Obler, Bankenaufsicht und Geldpolitik in der Wihrungsunion, 2015, § 4 Rn. 54 {f.
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zone auswirkt. Im Hinblick auf die Uberwachung der Konditionalitit per-
petuiert der VO-Entwurf die im Zuge der Griechenland-Krise geltende und
bereits fiir den ESM verstetigte Pflicht®® der Kommission, die Einhaltung
der Auflagen “im Benehmen mit der EZB” zu kontrollieren (Art. 13 Abs. 8
EWF-Satzung). “Im Benehmen” umschreibt eine Art konsultativer® Ab-
stimmung, die rechtstechnisch mehr als eine blofle Anhorung darstellt, aber
gerade kein Einvernehmen® zwischen EZB und Kommission fordert. Der
EZB wurden bewusst keine weiteren Mitspracherechte eingerdumt,
wodurch Interessenkonflikte mit ihrer geldpolitischen Hauptaufgabe in die-
sem Punkt ex ante ausgeschlossen sind.*’ Im Falle einer beschlossenen Sta-
bilitdtshilfe handelt die Kommission im Benehmen mit der EZB und in Zu-
sammenarbeit mit dem EWF ein Memorandum of Unterstanding (MoU)
aus (Art. 13 Abs. 3 EWF-Satzung). Die Rolle der Kommission als Verhand-
lungsfihrerin offenbart einen deutlichen Unterschied zum Internationalen
Wahrungsfonds (IWF), der als Vorbild konditionierter Finanzhilfen an Staa-
ten"® gilt. Indes agiert der IWF im Rahmen des intergouvernementalen Bret-
ton-Woods-Systems, das nicht iiber ein supranationales Kontrollorgan wie
die Kommission verfiigt. Der EWF ist insofern nicht schlechter gestellt,
denn ihm obliegt letztlich die Entscheidung tiber die Auszahlung bzw. wei-
tere Finanzhilfen, die er wegen mangelnder Compliance ebenso verweigern
kann. Die Aufgabenteilung zwischen Kommission und ESM bzw. dem zu-
kiinftigen EWF soll zudem sicherstellen, dass der EWF sich nicht durch die
Hintertiir in die der Kommission zugeschriebene Rolle in der wirtschafts-
politischen Koordinierung im Rahmen des Stabilitits- und Wachstumspak-
tes und des Makrookonomischen Ungleichgewichtsverfahrens hineinzu-
dringen versucht.”®

38 Vgl. fiir den ESM Art. 13 Abs. 1 S. 1, Abs. 3 S. 1 sowie Abs. 7 ESMV, s. dazu S. Pilz
(Anm. 7), 70.

39 Deutlicher wird dies in der englischen Fassung des AEUV, die den Begriff “in consulta-
tion” gebraucht, vgl. R. Mégele, in: R. Streinz, EUV/AEUYV, 3. Aufl. 2018, Art. 218 AEUV
Rn. 9. Ahnlich auch T Giegerich, in: M. Pechstein/C. Nowak/U. Hide (Hrsg.), Frankfurter
Kommentar zu EUV, GRC, AEUYV, 2017, Art. 218 AEUV Rn. 56.

40 So aber S. Lorenzmeier, in: E. Grabitz/M. Hilf/M. Nettesheim, Das Recht der Europii-
schen Union, Art. 218 AEUV (Mirz 2011), Rn. 29.

41 Dies apostrophiert ausdriicklich auf die EZB in ihrer Stellungnahme (CON/2018/20) v.
11.4.2018, 3.

42 Vgl. M. K. Bode, Der IWF im Wandel — Riickkehr zu einem neuen System, 2017, 109,
sowie ausfihrlich zum Konzept der Konditionalitit S. 107 {f.; S. Pilz (Anm. 7), 150 {.

43 S. dazu die Grundsatzvereinbarung zu den Arbeitsbeziehungen zwischen der Europii-
schen Kommission und dem Europiischen Stabilititsmechanismus v. 28.4.2018, <https://
WWW.eSm.europa.eu>.
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54 Manger-Nestler/Bottner

Zweitens (lit. b) soll der EWF mit Hilfe von Finanzierungsinstrumenten
die Arbeit des Single Resolution Board unterstlitzen, womit eine verstetigte
Verbindung zur Bankenabwicklung etabliert wird. Mit der Aufgabe der Un-
terstiitzung des SRB betritt der EWF finanzpolitisches wie juristisches
Neuland, das sowohl unter dem Gesichtspunkt der Verbindung zur Ban-
kenunion®* als auch hinsichtlich der Beteiligung der EZB* eine genauere
Betrachtung erfordert.

Hingewiesen sei an der Stelle noch auf ein Instrument, das erginzend
zum Instrumentarium des ESM hinzutritt und das die Rekapitalisierung
von Kreditinstituten durch den EWF ermdglichen soll. Damit wird eine
Regelung aufgenommen, die auf Grundlage des damaligen Art. 19 ESM-
Vertrag eine Erweiterung der Finanzhilfeinstrumente durch Entscheidung
des Gouverneursrats zulief.*®

3. Unterstiitzung des Einheitlichen Abwicklungsmechanismus

Mit der Unterstiitzung des Einheitlichen Abwicklungsmechanismus
tibernimmt der EWF eine, wie auch die Kommission betont, vollig neue
Aufgabe, die der ESM — moglicherweise aus gutem Grund? — nicht innehat-
te. Die Unterstitzungsfunktion fir den Single Resolution Mechanism
(SRM), die in Art. 22-24 EWF-Satzung geregelt ist, zielt darauf ab, das Ver-
trauen in die Leistungsfihigkeit des SRM zu stirken. Dieser seitens der
Wirtschafts- und Finanzminister der Mitgliedstaaten schon linger gestellten
Forderung"’ kommt die Kommission mit ihrem Vorschlag nun nach.

Die Aufgabe des 2014 auf Grundlage der VO (EU) Nr. 806/2014 errich-
teten SRM besteht darin, in den Mitgliedstaaten, die der einheitlichen Ban-

44°S, dazu unten 3. und III. 4. b).

45, dazu unten 4. und I11. 4. a).

46 Die Finfiihrung dieses Instruments war nicht unumstritten: dagegen etwa D. Murswiek,
Die direkte Bankenrekapitalisierung durch den ESM, Rechtsgutachten fiir die Stiftung Fami-
lienunternehmen, 2014, <http://www.familienunternehmen.de>; keine rechtlichen Bedenken
auflert demgegeniiber C. Calliess, Schriftliche Stellungnahme zur 6ffentlichen Anhorung des
Haushaltsausschusses des Deutschen Bundestages v. 6.10.2014, <https://www.bundestag.de>.
Nach Art. 2 Abs. 2 des deutschen Zustimmungsgesetzes zum ESM (BGBL. 2012 11, 981) be-
durfte es dazu einer Ermichtigung des deutschen Gouverneurs durch Beschluss des Bundes-
tages, enthalten im Gesetz zur Anderung der Finanzhilfeinstrumente nach Art. 19 des Ver-
trags vom 2.2.2012 zur Einrichtung des Europaischen Stabilititsmechanismus, BGBI. 2014 I,
1015.

47 Mitteilung der Euro-Gruppe und der ECOFIN-Minister v. 18.12.2013 iiber eine SRM-
Letztsicherung.

48 VO (EU) Nr. 806/2014 (Anm. 35).
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kenaufsicht durch die EZB (Single Supervisory Mechanism [SSM]) unterlie-
gen, auch die Abwicklung maroder Kreditinstitute nach einheitlichen euro-
paischen Regeln zu organisieren und zu koordinieren. Zu diesem Zwecke
wurde eine einheitliche Abwicklungsbehérde — das SRB — als EU-Agentur
eingerichtet, die iiber die Restrukturierung und letztlich die Abwicklung
notleidender Kreditinstitute mit Mitteln eines einheitlichen Abwicklungs-
fonds (Single Resolution Fund [SRF]) entscheidet.” Die Rolle des EWF soll
auf die Letztsicherung beschrinkt werden, der EWF nur dann in Form von
Kreditlinien und Garantien (Art. 22 Abs. 1 UAbs. 1 EWF-Satzung) ein-
springen, wenn sich die sofort verfiigharen Mittel des Fonds als unzu-
reichend erweisen. Die Letztsicherung des SRF soll im Gesamtbetrag bis zu
einer anfinglichen Obergrenze von 60 Milliarden Euro durch den EWF ge-
wihrt werden (Art. 22 Abs. 2 EWF-Satzung); indes sieht der Entwurf be-
reits die Moglichkeit der Anhebung der Obergrenze vor, was angesichts der
Umsatzzahlen der grofiten europidischen Banken unumginglich, wenn auch
finanziell schmerzlich scheint, da ansonsten die Effektivitit einer Letztsi-
cherung leer liefe. Die Finanzierungsbedingungen fiir die Letztsicherung
des SRB sind vom Gouverneursrat des EWF zu beschlieflen (Art. 23 Abs. 1
EWF-Satzung), wobei dieser nicht “im Alleingang” handeln kann, sondern
das Einvernchmen mit den an der Bankenunion teilnehmenden Mitglied-
staaten herzustellen hat.

4. Beteiligung der Europiischen Zentralbank

Wie bereits unter dem ESM-Vertrag soll die Europiische Zentralbank in
die Tatigkeit des neuen Wihrungsfonds eingebunden werden, auch wenn sie
zu Recht institutionell, bspw. durch eine Sekretariatstunktion, nicht mit
dem EWF verkntipft ist. Indes kommt ihrer fachlichen Expertise sowohl bei
der Entscheidung tiber Stabilititshilfen (unter a.) als auch im Rahmen des
Abwicklungsmechanismus (unter b.) eine nicht zu unterschitzende Rolle
zu, infolge derer sie zum wichtigen Weichensteller fiir die Tatigkeit — und
damit auch den Erfolg — des EWF wird. Gleichzeitig entsteht fir die EZB
durch die Teilnahme an den Sitzungen des Gouverneursrates und durch die

49 Vgl. zu Struktur und Aufgaben des SRM sowie von SRB und SRF ausfiihrlich: C. Man-
ger-Nestler, Institutionell-organisatorische Aspekte des einheitlichen Abwicklungsmechanis-
mus (Kap. B. IL), in: U. Jahn/C. Schmitt/B. Geier, Handbuch Bankensanierung und -abwick-
lung, 2016, 241 f.
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wirtschaftspolitische Beurteilung von Krisenlindern® bzw. notleidenden
Finanzinstituten ein Spannungsverhiltnis zur Unabhingigkeit, die bezogen
auf die geld- und wihrungspolitische Hauptaufgabe primirrechtlich (Art.
130 AEUV) gewihrt wird.

a) Gewihrung von Stabilititshilfen

Wahrend vormals der Prisident der EZB als Beobachter an den Sitzungen
des Gouverneursrats teilnehmen konnte (Art. 5 Abs. 3 ESM-Vertrag), wird
er nunmehr zum Mitglied des Beschlussfassungsorgans. Seine Mitglied-
schaft wird im Gouverneursrat aber, ebenso wie die des Kommissionsmit-
glieds,” nach wie vor nicht mit einem Stimmrecht verkniipft (Art. 5 Abs. 3
EWF-Satzung).

Dartiber hinaus ist die EZB — wie auch schon beim Stabilititsmechanis-
mus — bei der Bewertung fiir die Gewihrung von Stabilititshilfen eingebun-
den. Die Europdische Kommission soll sich nach Art. 13 Abs. 1 der EWF-
Satzung mit der EZB ins Benehmen® setzen, um entweder das Bestehen
einer Gefahr fiir die Finanzstabilitit des Euro-Wihrungsgebiets insgesamt
oder seiner Mitgliedstaaten zu bewerten®® oder um einzuschitzen, ob die
Staatsverschuldung tragfihig ist und um den tatsichlichen oder potenziellen
Finanzierungsbedarf des betreffenden EWF-Mitglieds zu beurteilen. Dar-
Uber hinaus wird nach Art. 13 Abs. 3 der Satzung das Memorandum of Un-
derstanding, das die (wirtschafts)politischen Auflagen des Hilfeempfangers
darlegt, durch die Kommission im Benehmen mit der EZB ausgehandelt.
Schlieflich soll nach Art. 13 Abs. 8 der Satzung die Einhaltung der Auflagen
durch die Kommission im Benehmen mit der EZB iiberwacht werden. Die
EZB nimmt damit eine “bedeutsame, um nicht zu sagen entscheidende”
Rolle im Rahmen der Gewihrung von Finanzhilfen des EWF ein.*

Wihrend die EZB in die Arbeit des kiinftigen EWF involviert ist, wird
der Internationale Wihrungsfonds nicht mehr — wie bisher im Rahmen der
sog. Troika — in die Verwaltung und Uberwachung der Finanzhilfepro-

50 E C. Mayer, Zuriick zur Rechtsgemeinschaft: Das OMT-Urteil des EuGH, NJW 68
(2015), 1001 (1005); S. Pilz (Anm. 7), 72.

51°S, oben 2. b).

52 Zum Begriff s. oben 2. ¢).

53 Es sei denn, die EZB hat bereits eine Analyse nach Art. 18 Abs. 2 der Satzung vorgelegt.

54 Schlussantrige des GA Cruz Villalon v. 14.1.2015 in der Rs. C-62/14 (Ganweiler),
ECLLEU:C:2015:7, Rn. 143; s. auch T. Beukers, The New ECB and Its Relationship with the
Eurozone Member States: Between Central Bank Independence and Central Bank Interven-
tion, CML Rev. 50 (2013), 1588 ff.
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gramme eingebunden sein. Grund fiir diese Entscheidung sind die dem Ver-
nehmen nach in der Vergangenheit herrschenden erheblichen Differenzen
zwischen den beiden Finanzinstitutionen, weshalb die EZB auch der Be-
zeichnung als Europdischer “Wahrungsfonds™ kritisch gegeniibersteht und
fiir eine Beibehaltung des bisherigen Namens plidiert.”> Wihrend die EZB
den Erfolg von Strukturanpassungsprogrammen in Euro-Krisenstaaten
durchaus positiv bewertete, sah der IWF noch weiteren Reformbedarf. Die-
ser kritischen Sichtweise, die letztlich die Verlisslichkeit der 6konomischen
Basis zumindest des Euro-Wihrungsgebiets, wenn nicht sogar der gesamten
EU zum Gegenstand hat, entledigt sich der neue Vorschlag mit einer gewis-
sen Nonchalance. Gleichzeitig ist diese Struktur nur konsequent, wenn man
die Entscheidung tber und die Abwicklung von Stabilitdtshilfen in europii-
scher Hand konzentrieren will. Uber die notige Expertise verfiigen die
Kommission und der derzeitige ESM nach acht Jahren — seit Einrichtung
des ersten, temporiren Hilfsmechanismus, der EFSF — allemal. Zudem wird
damit kritischen Stimmen begegnet, die dem IWF ein zu starkes Engage-
ment in Europa vorwarfen. Die umfangreiche Beteiligung der von politi-
scher Einflussnahme unabhingigen (Art. 130 AEUV) EZB dirfte die
Glaubwiirdigkeit der Mafinahmen erhohen und stellt damit eine angemes-
sene Kompensation fir den IWF dar, dessen Einflussnahme ohnehin tiber
die Jahre schon schrittweise geringer wurde. Dass damit die Finanzhilfen
auch um den IWF-Anteil “billiger” werden bzw. diese Aufwendungen die
Kapazitit des EWF insgesamt erhohen, ist schliellich ein nicht zu unter-
schitzender Nebeneffekt.

b) Beteiligung am Abwicklungsmechanismus

Zieht man eine Verbindung zwischen der Letztsicherung, die der EWF
fiir den SRF iibernehmen soll, und der EZB, steht auch in diesem Kontext
die Rolle der Zentralbank im Geflecht der europiischen Finanzarchitektur
im Fokus. Der kiinftige EWF stellt eine Art Bindeglied zwischen der EZB
und dem bestehenden SRM dar, denn der Wihrungsfonds wird Kreditlinien
und Garantien fiir den SRB bereitstellen diirfen, um damit etwaige Abwick-
lungsmafinahmen in den an der Bankenunion teilnehmenden Mitgliedstaa-
ten zu finanzieren. Daraus folgt e contrario, dass es nicht Aufgabe der mit
der Bankenaufsicht betrauten EZB ist, mogliche Abwicklungsmafinahmen
als Lender of Last Resort zu refinanzieren. Indem der EWF die finanzielle
Letztsicherung fiir Abwicklungsmafinahmen tibernimmt, die vom SRB be-

55 Stellungnahme (CON/2018(20) v. 11.4.2018, 4 {.

ZaBRV 79 (2019)

http://www.zaoerv.de
© 2017, Max-Planck-Institut flir auslandisches 6ffentliches Recht und Volkerrecht



58 Manger-Nestler/Bottner

schlossen und durch den SRF finanziert werden, wird die institutionelle
Trennung zwischen Aufsicht (EZB) und Abwicklung (SRB) in ihrer bishe-
rigen Form bestatigt und finanziell untermauert. Dies ist sinnvoll, ja, not-
wendig. Denn die EZB besitzt bereits zum jetzigen Zeitpunkt eine ent-
scheidende Rolle an der Schnittstelle zwischen Aufsicht und Abwicklung,
da sie im SRB nicht auf den bloflen Beobachterstatus beschrinkt ist. Viel-
mehr stellt sie aus ihrer Aufsichtstitigkeit im SSM wichtige Informationen
zur Beurteilung von Instituten zur Verfugung, die als Grundlage fiir Sanie-
rung bzw. Abwicklung herangezogen werden; dies gilt insbesondere fiir die
abwicklungsrechtliche Initialztindung, den sog. Abwicklungstrigger, bei
dem die EZB nach Aufforderung durch das SRB die Tragfihigkeit eines In-
stituts oder vice versa dessen Ausfallwahrscheinlichkeit zu beurteilen hat.*®
Sie liefert somit die entscheidende Informationsgrundlage fiir die konkreten
Abwicklungsbeschliisse des SRB.”” Diese aufgaben- und befugnisrelevante
Schnittmenge verlangt von der EZB auch zukiinftig ein Héchstmaf} an mi-
kroprudenziellem Sachverstand und makroprudenzieller Weitsicht, um die
Unabhingigkeit geldpolitischer Entscheidungen zu wahren. Insofern ist der
EZB zuzustimmen, wenn sie fir den zukiinftigen Rechtsrahmen des EWF
(post-crisis environment) eine klarere Zuordnung von Aufgaben und Befug-
nissen einschliefflich technischer Expertise unter Respekt ithrer Unabhin-
gigkeit einfordert.”®

5. Parlamentarische Kontrolle

Schliellich soll die Einordnung des EWF in den Unionsrechtsrahmen die
politische Verantwortung und Transparenz der Entscheidungsstrukturen
erhohen, wodurch die demokratischen Rechenschaftspflichten (accountabi-
lity) innerhalb der WWU sowie deren demokratische Legitimation gestei-
gert werden. Erreicht wird dieses Ziel durch eine gestirkte parlamentarische
Beteiligung auf europiischer wie nationaler Ebene, die sich neben dem Er-
lass des Griindungsrechtsakts vor allem auf die laufende Kontrolle der Ta-
tigkeit des EWF bezieht.

Nach der Vorstellung der Kommission soll die Griindungsverordnung
des EWF auf Art. 352 AEUV gestiitzt werden, der dem Europdischen Par-

56 Sog. failing or likely to fail nach Art. 10 VO (EU) 806/2014 (Anm. 35); C. Manger-
Nestler (Anm. 49), 260 {.

57 Vgl. zur Rolle der EZB C. Manger-Nestler, in: M. Pechstein/C. Nowak/U. Hide
(Anm. 39), Art. 127 AEUV Rn. 57; C. Manger-Nestler (Anm. 49), 262 {.

58 EZB, Stellungnahme (CON/2018/20) v. 11.4.2018, 3.
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lament wie den nationalen Parlamenten unterschiedlich weitreichende Be-
teiligungsrechte zuerkennt. Wihrend die Zustimmung des Europiischen
Parlaments (EP) zwingend vorgesehen ist (Art. 352 Abs. 1 S. 1 AEUV),
werden die nationalen Parlamente von der Kommission lediglich auf die
Subsidiarititspriifung “aufmerksam gemacht” (Abs. 2).

Betrachtet man hingegen die parlamentarische Kontrolle der zukiinftigen
Tatigkeit des EWE, so driickt sich die stirkere parlamentarische Beteiligung
durch umfangreichere Kontrollrechte in Bezug auf die Durchfithrung der
wirtschaftspolitischen Steuerung aus, die vor allem durch Rechenschafts-
pflichten gegentiber dem EP (Art. 5 EWF-Satzung) sowie den nationalen
Parlamenten (Art. 6) ausgestaltet sind.

a) Europiisches Parlament

Gegentiber dem Europiischen Parlament ist der EWF verpflichtet, einen
Jahresbericht einschlieflich Jahresabschluss und Finanzausweis vorzulegen
(Art. 5 Abs. 2 EWF-VO). Auf Ersuchen des Parlaments kann der Ge-
schiftsfiihrende Direktor vor den zustindigen Parlamentsausschiissen zur
Tatigkeit des EWF angehdrt werden (Art. 5 Abs. 3 EWF-VO). Umgekehrt
ist der EWF verpflichtet, Anfragen des EP (oder des Rates) zu beantworten,
wobei dies miindlich oder schriftlich und gemifl eigener Verfahrensregeln
des EWF erfolgen kann (Art. 5 Abs. 4 EWF-VO). Bemerkenswert ist, dass
der Vorsitzende des zustindigen EP-Ausschusses und sein Stellvertreter
“vertrauliche miindliche Gespriche hinter verschlossenen Tiiren” mit dem
Geschiftsfithrenden Direktor iiber die Aufgaben des EWF fithren kdnnen
(Art. 5 Abs. 5 S. 1 EWF-VO); Einzelheiten soll eine interinstitutionelle Ver-
einbarung regeln (S. 2). In diesem Kontext zu begriffen ist der Vorschlag
der Kommission, im EP einen Euro-Ausschuss mit erweiterten Beschluss-
befugnissen einzurichten.>

Die EWF-Satzung riumt dem EP zudem ein Anhdrungs-, nicht aber ein
Mitspracherecht vor Ernennung des Geschiftsfihrenden Direktors ein (Art.
7 Abs. 1 UAbs. 3).

59 Dieser Vorschlag findet sich in der Mitteilung der Kommission v. 30.11.2012, COM
(2012) 777 final/2, S. 45; s. auch R. Béttner (Anm. 15), 83.
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b) Nationale Parlamente

Betrachtet man die jihrlichen Berichtspflichten des EWF, normiert Art. 6
Abs. 11. V.m. Art. 5 Abs. 2 EWF-VO den inhaltlichen wie zeitlichen Gleich-
lauf gegentiber dem EP wie den nationalen Parlamenten aller EWF-Teil-
nehmerstaaten. Die nationalen Parlamente konnen ihr Meinungsbild zu die-
sem Bericht im Wege begriindeter Stellungnahmen an den EWF richten.
Ebenfalls und logischerweise begrenzt auf die nationalen Parlamente der
EWF-Teilnehmerstaaten konnen diese schriftliche Anfragen in Bezug auf
die Aufgaben des EWF an den Fonds richten, die dieser beantworten muss
(Art. 6 Abs. 2 EWF-VO). Schliellich ist eine Art Dialog (“Meinungsaus-
tausch”, Art. 6 Abs. 3 EWF-VO) tiber die Fortschritte bei der Durchfiih-
rung der Stabilititshilfen vorgesehen, zu dem ein nationales Parlament eines
EWF-Mitgliedstaats den Geschiftsfithrenden Direktor auffordern kann.

Neben der singuliren Einbindung der einzelstaatlichen Parlamente erge-
ben sich aus anderen Regelungen koordinierte, parlamentarische Uberwa-
chungsrechte. Nach Art. 10 des Protokolls (Nr. 1) Gber die Rolle der natio-
nalen Parlamente soll sich eine Konferenz der Europa-Ausschiisse der nati-
onalen Parlamente (Conférence des Organes Parlementaires Spécialisés dans
les Affaires de I’'Union des Parlements de I"Union Européenne, COSAC) in
Kooperation mit dem Europiischen Parlament zum Austausch von Infor-
mationen und bewihrten Praktiken organisieren. Thematisch spezifiziert
wird dies in Art. 13 des Fiskal-/SKS-Vertrags, wonach sich eine solche in-
terparlamentarische Konferenz zusammenfinden und die Haushaltspolitik
und andere vom Fiskalvertrag erfasste Angelegenheiten diskutieren soll.
Wihrend das Nikolaus-Paket der Kommission vorsieht, die Haushaltsre-
geln des Fiskalpaktes ins Unionsrecht zu iiberfithren,” sollen institutionelle
Praktiken wie eben diese interparlamentarische Konferenz (sog. Artikel-13-
Konferenz) oder der sog. Euro-Gipfel (Art. 12) beibehalten werden. Echte,
sanktionsbewehrte parlamentarische Kontrollrechte in Bezug auf die Ge-
wihrung und Uberwachung von Stabilititshilfen sind indes — weder fiir das
Europdische noch fir die nationalen Parlamente — vorgesehen.

Uber die europarechtlichen Vorschriften zur parlamentarischen Beteili-
gung gelten nationale rechtliche Bestimmungen zur Kontrolle durch die na-
tionalen Parlamente. In verschiedenen sensiblen Bereichen, etwa der An-
wendung der Briickenklauseln oder der Flexibilititsklausel,’’ haben einige
der Mitgliedstaaten in ihren Rechtsordnungen dem nationalen Parlament

60 Vgl. dazu oben 1.
61 S. dazu R. Béttner/]. Grinc, Bridging Clauses in European Constitutional Law, 2018, 77
ff. und 12.
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Kontrollbefugnisse eingeraumt, die iiber die europarechtlichen Anforde-
rungen hinausgehen. In Deutschland regelt beispielsweise das ESM-Finan-
zierungsgesetz,” dass der deutsche Vertreter im ESM bestimmten Mafi-
nahmen nur zustimmen (oder sich der Stimme enthalten) darf, sofern vor-
her das Plenum (§ 4 ESM-Finanzierungsgesetz [FinG]) oder der Haus-
haltsauschuss (§ 5 ESMFinG) des Deutschen Bundestages ihre Zustimmung
erteilt haben.®®

ITI. Kritische Wiirdigung des Kommissionsvorschlags aus
demokratischer wie rechtsstaatlicher Sicht

1. Methodische Begriindung des Priifungsmafistabs

Im Folgenden soll die vorgeschlagene Konstruktion des Europiischen
Wahrungsfonds einer ersten rechtlichen Einschitzung unterzogen werden.
Besonderes Augenmerk liegt dabei auf ausgewihlten, die neue Institution
mafigeblich charakterisierenden Aspekten. Herausgegriffen werden dazu
die Wahl der Rechtsgrundlage (unter 2.), Entscheidungsstruktur und Befug-
nisse des EWF (unter 3.) sowie sein Verhaltnis zu anderen Finanzinstitutio-
nen (EZB, SRB) (unter 4.).

Mafistabsbildend fiir eine rechtliche Bewertung sind demokratische wie
rechtsstaatliche Grundsitze, unter denen jedwedes Handeln der Union und
insbesondere die Schaffung neuer, primarvertraglich nicht vorgesehener
Unionseinrichtungen auf der sog. Tertiirebene® zu beurteilen sind. Dem
verbandskompetenziellen Prinzip der begrenzten Einzelermichtigung (Art. 5
Abs. 2 Vertrag tiber die Europiische Union [EUV]) entsprechend muss der
geplante EWF iiber ein klares Mandat verfiigen, das den Umfang der tiber-
tragenen Aufgaben und Befugnisse widerspruchsfrei umreifit. Eine solche
Beschreibung der Reichweite der Aufgaben lisst zugleich Riickschlisse auf
die Rechtsstellung zu, die der geplante EWF im institutionellen Rahmen der
Union allgemein, vor allem aber im Konzert der iiberwiegend noch recht
jungen europdischen Finanzinstitutionen einnehmen soll.

62 Gesetz zur finanziellen Beteiligung am Europiischen Stabilititsmechanismus (ESM-
Finanzierungsgesetz — ESMFinG) v. 13.9.2012, BGBI. I, 1918, geidndert durch Art. 1 G. v.
29.11.2014, BGBI. I, 1821, 2193.

63 S. dazu auch unter IV.

64 C. Calliess, in: C. Calliess/M. Ruffert (Hrsg.), EUV/AEUYV, 5. Aufl. 2016, Art. 13 Rn.
31.
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Der geplante EWF wird mit der Finanzstabilitit ein Mandat verfolgen,®
dem ein Schutzauftrag fiir einen stabilen Wihrungsraum zu entnehmen ist.
Gleichzeitig erfordert die begriffliche Komplexitit und semantische Offen-
heit des Mandats eine deutliche funktionale Begrenzung und aufgrund der
inhaltlichen Nihe zur Geld- und Wihrungspolitik eine klare organkompe-
tenzielle (Art. 13 Abs. 2 EUV) Abgrenzung zu dieser.*®

Aus der finanzstabilititspolitischen Zielsetzung abgeleitet werden fiir den
EWF zwei Aufgabenbereiche,”” die im Hinblick auf den Umfang der damit
verbundenen Befugnisse genauer zu untersuchen sind. Dabei sind unions-
spezifische Anforderungen an demokratische Legitimation sowie rechts-
staatliche Kontrolle (Art. 2 sowie Art. 9-12 EUV) sowohl fiir die erstmalige
Ubertragung im Zuge der Errichtung der EWF, vor allem aber fiir die lau-
fende Kontrolle der Befugnisaustibung mafgeblich. Dariiber hinaus weisen
beide Aufgabenbereiche (Stabilititshilfen bzw. Letztsicherung fiir den SRB)
des kiinftigen EWF gewisse Schnittmengen zu Aufgabenfeldern (Finanzauf-
sicht, Geldpolitik) anderer EU-Finanzinstitutionen (EZB, SRB) auf. Inso-
fern dienen legitimatorische wie rechtsstaatliche Kriterien auch dazu, die
aufgrund der eng vernetzten Tatigkeitsbereiche faktische organisatorische
Nihe der verschiedenen Unionseinrichtungen in der Finanz-, Wahrungs-
und Wirtschaftspolitik der Eurozone ein Stiick weit zu separieren.

Die angerissenen Problemkreise werden nachfolgend ausfithrlicher be-
handelt, wobei — auch mit Blick auf das Stadium der Vorschlige im europii-
schen Gesetzgebungsprozess — an dieser Stelle nur eine erste, an einigen
Stellen zwingendermaflen noch zu prizisierende Einschitzung geliefert
werden kann.

2. Wahl der Rechtsgrundlage

Als Rechtsgrundlage fiir die Verordnung nennt die Kommission die Ver-
tragsabrundungsklausel aus Art. 352 AEUYV, ohne dies jedoch detailliert zu
begriinden. Das teleologische wie systematische Kompetenzverstindnis des
AEUV erlaubt die Heranziehung dieser Rechtsgrundlage indes nur, sofern
die Vertrige keine speziell(er)e Primirrechtsnorm vorsehen, welche die Zie-
le und Aufgaben der neuen Institution abdecken kann. Art. 352 AEUV

65 S, dazu oben II. 2. ¢).

66 S. dazu C. Manger-Nestler/R. Béttner (Anm. 37), 623 f.; C. Obler (Anm. 37), § 3 Rn.
38.

67 S. dazu oben IL. 2. ¢).
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kann daher allenfalls als “second best” gelten, die nur erginzend bzw. zur
Abrundung speziell geregelter Politikbereiche genutzt werden darf.

a) Speziellere Rechtsgrundlagen?

Bevor auf die weiteren Voraussetzungen von Art. 352 AEUV niher ein-
gegangen werden kann,*® ist zunichst die subsidiire Anwendbarkeit der
Norm zu priifen. In Betracht kommt dabei zunichst Art. 136 AEUV als
zentrale Rechtsgrundlage innerhalb der WWU, aber auch andere spezielle
primirrechtliche Normen scheinen denkbar.

aa) Artikel 136 AEUV

Als vorrangige Alternative zu der von der Kommission vorgeschlagenen
Vertragserganzungsklausel in Frage kommen konnte Art. 136 AEUV, der
durch den Vertrag von Lissabon neu eingefithrt und 2013 um einen Absatz 3
erginzt wurde.”® Die Vorschrift besagt, dass der Rat mit den Stimmen der
Euro-Staaten im Hinblick auf das reibungslose Funktionieren der Wirt-
schafts- und Wihrungsunion fiir die Euro-Staaten nach den einschligigen
Bestimmungen der Vertrige und dem entsprechenden Verfahren unter den
in den Art. 121 und 126 AEUV genannten Verfahren (mit Ausnahme des in
Art. 126 Abs. 14 AEUV genannten Verfahrens) Mafinahmen erldsst, um die
mitgliedstaatlichen Haushaltsdisziplinen im Rahmen der Grundziige der
Wirtschaftspolitik stirker zu iberwachen (Art. 136 Abs. 1, 2 AEUV); zu-
dem ist die Errichtung eines konditionsbasierten Finanzhilfemechanismus
vorgesehen (Abs. 3).

Im Verfahren zur Anderung des Art. 136 AEUV’® hatte das Europiische
Parlament sein Bedauern ausgedriickt, dass der Europdische Rat nicht alle in
den Vertrigen vorgesehenen Moglichkeiten zur Einrichtung eines stindigen
Stabilititsmechanismus untersucht habe, insbesondere durch die in Art. 136
AEUV dem Rat tibertragenen Befugnisse oder alternativ Art. 352 AEUV in
Verbindung mit Art. 133”" und Art. 136 AEUV. Zudem vertrat das EP die
Auffassung, dass die Einrichtung und Funktionsweise eines stindigen Stabi-

68 S, dazu unter b).

69 S. dazu oben IL. 1. sowie Anm. 21.

70 Beschluss 2011/199/EU (Anm. 21).

71 Inwieweit Art. 133 AEUV, wonach EP und Rat im ordentlichen Gesetzgebungsverfah-
ren Mafinahmen, die fiir die Verwendung des Euro als einheitliche Wihrung erforderlich sind,
erlassen, als Rechtsgrundlage dienen kann, wird im Bericht weder erliutert, noch ist es ohne
Weiteres ersichtlich. S. dazu unten, bb).

ZaBRV 79 (2019)

http://www.zaoerv.de
© 2017, Max-Planck-Institut flir auslandisches 6ffentliches Recht und Volkerrecht



64 Manger-Nestler/Bottner

lititsmechanismus in den Rechtsrahmen der Union eingebunden werden
sollte, wobei entsprechend auch von dem institutionellen Mechanismus
Verstirkter Zusammenarbeit als Mittel zur Einbeziehung der Unionsorgane
in allen Phasen und zur Forderung der Beteiligung der Mitgliedstaaten, de-
ren Wihrung nicht der Euro ist, Gebrauch zu machen sei.”” Auch in der Li-
teratur ist teilweise die Ansicht vertreten worden, dass die Verstirkte Zu-
sammenarbeit nach Art. 136 AEUV als Rechtsgrundlage hitte herangezo-
gen werden konnen.” Allerdings haben die Ermichtigungsgrundlagen in
Art. 136 Abs. 1 AEUV Kklar praventive Mafinahmen vor Augen. Der vorge-
sehene Stabilititsmechanismus greift aber erst zu einem spiteren Zeitpunkt
und wire somit nicht mehr von Art. 136 Abs. 1 AEUV gedeckt. Abs. 3 deu-
tet zudem gerade auf eine mitgliedstaatliche Kompetenz fiir die Errichtung
eines Wihrungsfonds hin. Im Ubrigen wire die Heranziehung von Art. 136
AEUV als Rechtsgrundlage auch insofern fraglich, als dort eine Beschluss-
fassung durch die Euro-Staaten erlaubt ist. Im Falle des neuen EWF konnen
tiber den Einheitlichen Abwicklungsmechanismus — zumindest indirekt —
aber auch Nicht-Euro-Staaten beteiligt sein.”

bb) Sonstiges Primarrecht

Durchsucht man das Primirrecht nach weiteren Normen, die als Rechts-
grundlage dienen konnten, fillt der Blick auf Art. 122 AEUV bzw. Art. 143
Abs. 2 AEUYV, die unter bestimmten Voraussetzungen gegenseitigen Bei-
stand gewihrleisten sollen. Keine der beiden Vorschriften kann indes eine
Basis fur den geplanten EWF darstellen: Art. 122 AEUV dient nur als
Grundlage fiir situativen und punktuellen, nicht dauerhaften und allgemei-
nen Beistand; Art. 143 Abs. 2 AEUV kann nur in Bezug auf das Verhiltnis

72 Entschliefung des Europiischen Parlaments v. 23.3.2011 zu dem Entwurf eines Be-
schlusses des Europiischen Rates zur Anderung des Art. 136 AEUV, P7_TA(2011)0103, Rn. 9
und 11.

78 So etwa M. Messina, Strengthening Economic Governance of the Furopean Union
through Enhanced Cooperation, ELRev 39 (2014), 410; Schwarz, A Memorandum of Misun-
derstanding — The Doomed Road of the European Stability Mechanism and a Possible Way
Out: Enhanced Cooperation, CMLR 51 (2014), 404 ff.

74 Die Teilnahme an der Bankenunion ist aktuell auf Euro-Mitgliedstaaten beschrinket, ei-
ne optionale Teilnahme von Nicht-Euro-Mitgliedstaaten aber ausdriicklich vorgesehen, vgl.
Art. 7 VO (EU) 1024/2013 v. 15.10.2013 zur Ubertragung besonderer Aufgaben im Zusam-
menhang mit der Aufsicht tiber Kreditinstitute auf die Europiische Zentralbank, ABL. Nr. L
287/63. Vgl. zur Zusammenarbeit nach Art. 7 VO (EU) 1024/2013 C. Obler (Anm. 37), § 5
Rn. 107 ff.
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zwischen den noch nicht am Euro beteiligten Staaten nutzbar gemacht wer-
den.”

Eine weitere, zunichst denkbare Rechtsgrundlage findet sich in Art. 133
AEUV. Die Vorschrift bezieht sich indes auf Rechtsakte, die Teilgebiete des
Wahrungsrechts, bspw. das Miinzrecht oder den strafrechtlichen Schutz von
Geld und Wihrung, betreffen.”® Zudem ist Art. 133 AEUV subsidiir zu
speziellen wihrungsrechtlichen Kompetenzen der EZB,”” die hier gerade
nicht weiter gedehnt, sondern eher “aus dem Feuer” genommen werden
sollen, weshalb die Gewidhrung von Finanzhilfen eben nicht Teil der Wah-
rungspolitik ist, was im Ubrigen dem Sinn und Zweck von Art. 122 AEUV
widersprechen wiirde. Art. 133 AEUV kann daher im Ergebnis hier nicht
einschligig sein.

Aus dhnlichen Griinden scheidet eine — auch nur erginzende — Heranzie-
hung von Art. 127 Abs. 5 AEUV aus. Wenngleich die stabilititspolitische
Zielsetzung des EWF der des Europdischen Systems der Zentralbanken
(ESZB) in Art. 127 Abs. 5 AEUV durchaus dhnlich ist, geht es bei seinen
Aufgaben gerade nicht um geld- und wihrungspolitische Befugnisse. Zu-
dem spricht Art. 127 Abs. 5 AEUV von einer Austibung durch das ESZB
und damit insbesondere auch die EZB. Bei der Entscheidungsfindung des
EWEF soll die Zentralbank aber gerade nicht tiber ein Mitspracherecht ver-
figen, wenngleich ihrer fachlichen Expertise eine gewichtige Rolle zu-
kommit.

Schlieflich ist Art. 311 AEUV als Rechtsgrundlage ungeeignet, da sich
die Norm auf die Eigenmittel der Union bezieht, d. h. Finanzmittel, die von
den Mitgliedstaaten der EU zur eigenen Verwendung iibertragen wurden.”®
Da das Kapital des zukiinftigen EWF indes von den Euro-Mitgliedstaaten
gezeichnet wird und diese sowohl iber den Gouverneursrat als auch im Rat
tber die Vergabe oder auch Aufstockung des EWF-Kapitals entscheiden,
haftet der Unionshaushalt nicht fiir Ausgaben oder Verluste des EWF,” so
dass Art. 311 AEUV im Ergebnis nicht einschligig ist.*

75 FuGH, Rs. C-370/12, Urteil v. 27.11.2012, Pringle, ECLI:EU:C:2012:756, Rn. 65 {.; vgl.
auch U. Hufeld, in: P.-C. Miller-Graff (Hrsg.), Europiisches Wirtschaftsordnungsrecht, En-
zyklopadie Europarecht, Bd. 4, 2015, § 22, Rn. 109 {f.

76 U. Héde, in: C. Calliess/M. Ruffert (Anm. 64), Art. 133 Rn. 7 {.

7T C. Manger-Nestler (Anm. 57), Art. 133 AEUV Rn. 3 {.

78 Vgl. kritisch zum Verhiltnis von EFSM und Art. 311 AEUV ausfiihrlich U. Héde, in:
M. Pechstein/C. Nowak/U. Hide (Anm. 39), Art. 311 AEUV Rn. 110 ff.

79 COM(2017) 827 final (Anm. 5), 15.

80 Ablehnend in Bezug auf sog. “Eurobonds” wohl im Ergebnis auch U. Hide (Anm. 78),
Art. 311 AEUV Rn. 116.
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b) Voraussetzungen des Artikel 352 AEUV

In Ermangelung einer speziellen Rechtsgrundlage steht somit grundsitz-
lich der Weg iiber die Flexibilititsklausel offen.®’ Der Gesetzgebungsvor-
schlag muss allerdings auch den iibrigen, dort genannten Voraussetzungen
gentigen. Bei der Priifung der einzelnen Voraussetzungen des Art. 352 Abs. 1
AEUV ist zunichst danach zu fragen, inwieweit der geplante Wahrungs-
fonds dazu dient, “eines der Ziele der Vertrige zu verwirklichen” (unter aa);
in einem zweiten Schritt wird geprift, ob das Titigwerden der Union “er-

forderlich” ist (unter bb).

aa) Titigwerden im Rahmen der in den Vertrigen festgelegten
Politikbereiche

In den Erwigungsgriinden des Verordnungsentwurfs betont die Kom-
mission das Mandat des neuen EWTF, die Finanzstabilitit des Euro-
Wihrungsgebietes zu wahren.* Zugleich zielt die Wahrung der Finanzstabi-
litit des Euro-Wihrungsgebiets mit der Bankenunion, an der Euro- wie —
wenn auch erst perspektivisch — Nicht-Euro-Mitgliedstaaten teilnehmen,
letztlich darauf ab, “eine vertiefte, fairere und widerstandsfihigere Wirt-
schafts- und Wihrungsunion zu verwirklichen”.*® Der Verordnungsentwurf
untersetzt dieses Ziel, indem dem EWF die aufgabenmiflige Verkniipfung
von Finanzstabilitit (Stabilititshilfen) mit der Letztsicherungsfunktion fir
die Abwicklungssiule der Bankenunion (SRF) tberantwortet wird. Da-
durch setzt der Unionsgesetzgeber weitere sekundirrechtliche Rahmenbe-
dingungen, die den einheitlichen Wihrungsraum stirken und damit dem
allgemeinen Unionsziel aus Art. 3 Abs. 4 EUV dienen.

Die Kommission weist in threm Vorschlag darauf hin, der Europiische
Gerichtshof (EuGH) habe in der Rechtssache Pringle ausgefihrt, dass die
Bedingungen fiir die Anwendung von Art. 352 AEUV erfiillt seien. Das Ur-
teil des EuGH ist in dieser Hinsicht indes nicht so klar, wie von der Kom-
mission behauptet. Mit Blick auf die Flexibilitatsklausel fithrt der EuGH
lediglich aus:

“Zu der Frage, ob die Union auf der Grundlage von Art. 352 AEUV einen
Stabilititsmechanismus schaffen konnte [...], genigt die Feststellung, dass die
Union ihre Zustindigkeit nach diesem Artikel nicht ausgeiibt hat.”®*

81 Zweifelnd hingegen M. Rossi, in: C. Calliess/M. Ruffert (Anm. 64), Art. 352 AEUV Rn.
21.

82 Erwigungsgrund Nr. 14 COM(2017) 827 final (Anm. 5).

83 Erwigungsgrund Nr. 15 S. 2 COM(2017) 827 final (Anm. 5).

84 Pringle (Anm. 75), Rn. 67.
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Der Gerichtshof konstatierte demgegentiber, dass die Bestimmungen der
Vertriage der Union “keine spezielle Zustindigkeir fiir die Schaffung eines
Stabilititsmechanismus wie des im Beschluss 2011/199 ins Auge gefassten
verleihen”.® Je nach sprachlicher Betonung kann diese Formulierung als
“keine [...] Zustindigkeit” oder aber als “keine spezielle Zustindigkeit”
ausgelegt werden. Legt man die erste Moglichkeit zugrunde, scheint die
Anwendung des Art. 352 AEUV allerdings ausgeschlossen, da mit den Wor-
ten des EuGH gesprochen der Union nicht nur bestimmte Befugnisse, son-
dern tiberhaupt die Zustindigkeit fir die Errichtung eines Stabilititsmecha-
nismus fehlt. Neigt man der letztgenannten Variante zu, konnte darin zu-
mindest der versteckte Hinweis erblickt werden, dass mangels einer speziel-
len Ermachtigungsgrundlage eine solche Institution nur auf eine “allgemei-
ne Zustindigkeit” und damit gerade auf die Vertragsabrundungsklausel ge-
stiitzt werden kann. Wirft man einen Blick auf andere Sprachfassungen des
Urteils, relativiert sich die — vor allem fiir das deutsche offentlich-rechtliche
Verstindnis strukturgebende — Unterscheidung zwischen “Zustindigkei-
ten” und “Befugnissen” in der betreffenden Randnummer des Urteils.*®

Die Aktivierung der Flexibilititsklausel darf nur erfolgen, wenn der Uni-
on iberhaupt Zustindigkeiten iibertragen worden sind und (nur) die not-
wendigen (Ausfithrungs-)Befugnisse fehlen. Neue Kompetenzen im Sinne
einer “Kompetenz-Kompetenz” diirfen dadurch nicht geschaffen oder in
Anspruch genommen werden.”” Eine Erweiterung der iibertragenen Zu-
stindigkeiten darf allein im ordentlichen Anderungsverfahren erfolgen (arg.
ex Art. 48 Abs. 6 UADbs. 3 EUV). Unter Verweis auf die Rechtsprechung des
EuGH® unterstrichen die Mitgliedstaaten diese Auslegung in Erklirung
Nr. 42 zum Vertrag von Lissabon: Danach kann Art. 352 AEUV aufgrund
des Grundsatzes der begrenzten Einzelermichtigung

“keine Grundlage dafiir bieten [...], den Bereich der Unionsbefugnisse tiber
den allgemeinen Rahmen hinaus auszudehnen, der sich aus der Gesamtheit der
Bestimmungen der Vertrige und insbesondere der Bestimmungen ergibt, die die
Aufgaben und Tatigkeiten der Union festlegen. Dieser Artikel kann jedenfalls

85 Pringle (Anm. 75), Rn. 64 (Hervorhebung durch die Autoren).

86 Art. 48 Abs. 6 EUV: DE: Zustindigkeiten; EN: competences; FR: compétences; IT:
competenze; ES: competencias; NL: bevoegdheden; SV: befogenheter.

Art. 352 AEUV: DE: Befugnisse; EN: powers; FR: pouvoirs; IT: poteri; ES: poderes; NL:
bevoegdheden; SV: befogenheter.

Pringle-Urteil (Rn. 64): DE: Zustindigkeit; EN: power; FR: comptetence; I'T: competenza;
ES: competencia; NL: bevoegdheid; SV: befogenhet.

87 M. Rossi (Anm. 81), Art. 352 AEUV Rn. 94.

88 S, etwa EuGH, Gutachten 2/94 v. 28.3.1996, Beitritt zur EMRK, ECLI:EU:C:1996:140,
Rn. 30.
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nicht als Rechtsgrundlage fir den Erlass von Bestimmungen dienen, die der Sa-
che nach, gemessen an ihren Folgen, auf eine Anderung der Vertrige ohne Ein-
haltung des hierzu in den Vertrigen vorgesehenen Verfahrens hinausliefen.”

Dies bedeutet schlieflich auch, dass das grundsitzlich in den Vertrigen
festgelegte System der Kompetenzverteilung und -austibung eingehalten
werden muss. Da sich der neue Europiische Wahrungsfonds (wie schon der
ESM) im Bereich der Wirtschaftspolitik bewegt,”® kommt Art. 2 Abs. 3 1. V.
m. Art. 5 Abs. 1 AEUV zum Tragen, wonach die Mitgliedstaaten ihre Wirt-
schaftspolitik im Rahmen der durch die Union festgelegten Regeln koordi-
nieren.

Uberaus schwer wiegt dabei die recht unmissverstindliche Aussage des
EuGH, “dass der ESM nicht die Koordinierung der Wirtschaftspolitik der
Mitgliedstaaten zum Gegenstand hat, sondern einen Finanzierungsmecha-
nismus darstellt”.®® Der ESM erfiillt nimlich gerade keine Aufgaben pri-
ventiver Natur, wie es die wirtschaftspolitischen Regelungen des AEUV
zum Gegenstand haben, sondern solche reaktiven Charakters.”’ Zwar kennt
beispielsweise auch der Stabilitits- und Wachstumspakt, der zweifelsfrei zur
wirtschaftspolitischen Kompetenz der Union gehort, neben seinem priven-
tiven Arm auch eine korrektive Komponente. Indes stellen die im Rahmen
der ESM-Finanzhilfe ausgehandelten (und so in den EWF zu iibernehmen-
den) Auflagen in Form makrookonomischer Anpassungsprogramme

“kein Instrument zur Koordinierung der Wirtschaftspolitik der Mitgliedstaa-
ten dar, sondern sollen die Vereinbarkeit der Tatigkeiten des ESM insbesondere
mit Art. 125 AEUV und den von der Union getroffenen Koordinierungsmafi-

. . 92
nahmen gewihrleisten”.

Schaut man sich allerdings die Vertragsbestimmungen iiber die (gemein-
same) Wirtschaftspolitik (Art. 119 Abs. 1, Art. 120 ff. AEUV) etwas niher
an, stellt man fest, dass Wirtschaftspolitik(en) eng mit der Entwicklung des
Binnenmarktes verbunden ist (sind). Nach Art. 119 Abs. 1 AEUV soll die
Einfithrung einer Wirtschaftspolitik (auf Unionsebene) auf der engen Ko-
ordinierung der nationalen Wirtschaftspolitik sowie auf dem Binnenmarkt
beruhen und dem Grundsatz der offenen Marktwirtschaft mit freiem Wert-
bewerb verpilichtet sein. Nach Art. 3 Abs. 3 EUV, auf den Art. 119 und 120
AEUV in Bezug auf die Wirtschaftspolitik verweisen, umfasst der Binnen-
markt nicht nur den freien Verkehr von Waren, Personen, Dienstleistungen

89 Pringle (Anm. 75), Rn. 60.
9 Pringle (Anm. 75), Rn. 110.
91 Pringle (Anm. 75), Rn. 59.
92 Pringle (Anm. 75), Rn. 111.
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und Kapital, sondern ist unter anderem auch geprigt von einem ausgewo-
genen Wirtschaftswachstum und stabilen Preisen. Geht man nun davon aus,
dass eine Gefihrdung der Finanzstabilitit des Euro-Wihrungsgebiets — aus-
gelost durch Zahlungsschwierigkeiten eines Mitgliedstaates — in der Folge
auch dazu fihren kann, dass die Preisstabilitit, das Wirtschaftswachstum
sowie der freie Verkehr etwa von Waren oder Kapital durch nationale
Schutzmafinahmen beeintrichtigt werden, lisst sich der Anwendungsbe-
reich des Art. 352 AEUV im Rahmen der Wirtschaftspolitik zumindest so-
weit dehnen, dass dies auch die Errichtung des EWF trigt.”

Der Vollstandigkeit halber sei noch erwihnt, dass der zweite Aufgaben-
bereich des zukiinftigen EWE, die Schaffung einer Letztsicherung fiir den
SRB, dem Funktionieren des Binnenmarkts dient und den auf die Rechtsan-
gleichungsnorm des Art. 114 AEUV® gestiitzten SRB erginzt. Demnach
bewegt sich der Kommissionsvorschlag in Bezug auf die Letztsicherung in
einem Politikbereich der EU im Sinne von Art. 352 Abs. 1 AEUV. Zusam-
menfassend erweist sich, dass die Wahl von Art. 352 AEUV als Rechts-
grundlage hochst fragwiirdig ist — will man nicht in machiavellianische Ar-
gumentationsmuster verfallen, wonach der Zweck bekanntlich die Mittel
heiligt. Der verfolgte Zweck, der gerade auch ein Stiick Verantwortungs-
druck von der EZB nimmt, ist zweifelsohne lobenswert. Der EZB wird die
Rickbesinnung auf ihre, aus dem Mandat rechtssicher ableitbaren Aufgaben
ermdglicht,” was einem Verstindnis von Verantwortung entspricht, das mit
rechtsstaatlichen Grundsitzen im Einklang steht. Allzu sehr dogmatisch
aufgeladene Forderungen wiirden integrationspolitisches Voranschreiten
und damit verbundene pragmatische Losungen allerdings von vornherein
torpedieren. Der Unionsgesetzgeber steckt daher in einem Dilemma: Will er
den Schutzauftrag fiir einen stabilen Wahrungsraum nicht verfehlen, ist er
de lege lata auf bestimmte Querschnittskompetenzen angewiesen und ge-

93 Ahnlich M. Selmayr, Die “Euro-Rettung” und das Primirrecht, ZOR 68 (2013), 259
(305). Fir die Anwendbarkeit des Art. 352 AEUV, vgl. auch C. Calliess/Schinfleisch, Die
Bankenunion, der ESM und die Rekapitalisierung von Banken, JZ 70 (2015), 113 (120 {.); ohne
weitere Begriindung ebenso U. Hide, Kommentierung der Vorschriften des AEU-Vertrags
iiber die Europiische Wirtschafts- und Wihrungsunion, in: C. Calliess/M. Ruffert (Anm. 64),
854 (861); U. Hide, Der Finanzausgleich in der Europiischen Union — Bestandsaufnahme
und Entwicklungsmoglichkeiten, Zeitschrift fir Gesetzgebung 24 (2011), 1 (27); C. Obler,
Die zweite Reform des Stabilitits- und Wachstumspaktes, Zeitschrift fiir Gesetzgebung 25
(2010), 330 (345).

94 C. Calliess/C. Schinfleisch (Anm. 93), 119 ff. unter Verweis darauf, dass im Falle des
Abwicklungsfonds die Grenzen des Art. 114 Abs. 1 AEUV erreicht seien, weshalb es den
Mitgliedstaaten kompetenziell frei stehe, Art. 352 AEUV erginzend heranzuziehen (S. 120).

95 Dies betont auch die EZB in ihrer Stellungnahme (CON/2018/20) v. 11.4.2018, 3.
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wissermafien gezwungen, diese weit auszulegen.” Die Vertragserginzungs-
klausel ist daher zwar keine befriedigende, aber vielleicht die zweitbeste Lo-
sung und — vor allem fiir eine Ubergangszeit bis zu einem tragfihig(er)en
primirrechtlichen Vorschlag — eine Rechtsgrundlage, mit Hilfe derer inter-
gouvernementale Konstruktionen im Unionsrechtsrahmen “repatriiert”
werden konnen.

bb) Erforderlichkeit

Unterstellt, der Zielbezug zu Art. 3 Abs. 4 EUV sei auch hinreichend
spezifisch, woran durchaus Zweifel bestehen konnen, muss nach Art. 352
Abs. 1S.1 AEUV die geplante Mafinahme — hier die Schaffung des EWF —
auch “erforderlich” sein, womit einmal mehr auf die Grenze der Vertrags-
inderung als ungeschriebenes Tatbestandsmerkmal®” abzustellen ist. Die
Erfahrungen der Finanz- und insbesondere der Staatsschuldenkrise zeigen,
dass Finanzstabilitit nicht durch die vertraglich bis dato vorgesehenen Ein-
richtungen, insbesondere die EZB, gewihrleistet werden sollte. Dass die
Mitgliedstaaten angesichts der Gefahr von Interessenkonflikten eine von der
EZB getrennte Einrichtung fiir die Eurozone zur Wahrung der Finanzstabi-
litit fiir erforderlich hielten,”® belegt bereits die Erginzung von Art. 136
AEUV um einen Absatz 3. Die zwischenstaatliche Konstruktion kann inso-
fern auch als Indiz dafiir gesehen werden, dass ein Titigwerden der Union
notwendig ist und einen Mehrwert dahingehend bietet, dass sie die Grund-
lage fiir eine einheitliche Rechtskontrolle durch den EuGH schafft.”

¢) Beschrinkung des Teilnehmerkreises

Die Mitgliedschaft im EWF beschrinkt sich auf die Mitgliedstaaten der
Eurozone; jeder andere EU-Mitgliedstaat wird sodann mit Einfiihrung des
Euro automatisch Mitglied des EWE. Der Rechtsakt nach Art. 352 AEUV
wird allerdings vom Rat in der Zusammensetzung der EU-28 beschlossen.
Insofern mag es zunichst verwundern, dass eine Mafinahme durch alle Mit-
gliedstaaten erlassen werden soll, wenn diese naturgemifl und absehbar nur
einen Teil von ihnen, insbesondere die EU-19 der Eurozone, umfassen wird.

96 C. Calliess (Anm. 64), Art. 5 EUV Rn. 14.
97 Vgl. Gutachten 2/94, EMRK-Beitritt (Anm. 88).
98 Dies betont auch die Kommission in ihrem Vorschlag, s. COM(2017) 827 final (Anm.
5), 6.
9 W. Frenz, in: M. Pechstein/C. Nowak/U. Hide (Anm. 39), Art. 352 AEUV Rn. 25;
dhnlich auch M. Rossi (Anm. 81), Art. 352 AEUV Rn. 52.
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Die Kommission liefert dafiir keine ausfiihrliche Begriindung, sondern stellt
lediglich fest, dass die Anwendung einer Mafinahme nach Art. 352 AEUV
auf eine bestimmte Gruppe von Mitgliedstaaten beschrinkt werden konne,
wenn objektive Griinde dafiir vorligen. Solche objektiven Griinde sieht sie
darin, dass der Stabilititsmechanismus gerade nur fir die Wahrung des Eu-
ro-Wihrungsraums titig sein soll.'”

Es stellt sich aber die Frage, warum nicht auf das Verfahren der Verstirk-
ten Zusammenarbeit nach Art. 20 EUV abgestellt wird, das gerade eine sol-
che Differenzierung des Teilnehmerkreises vorsieht. Mittels einer Verstirk-
ten Zusammenarbeit konnen aber nach dem Grundsatz der begrenzten Ein-
zelermichtigung durch eine Gruppe von Mitgliedstaaten auch nur diejeni-
gen Kompetenzen ausgeiibt werden, die der Union als ganzer zustehen.'”’
Fir die Umsetzung einer Verstirkten Zusammenarbeit nach Art. 20 EUV
bedarf es wiederum einer speziellen Rechtsgrundlage im Primirrecht,'® so-
dass in einem zweiten Schritt fiir die teilnehmenden Mitgliedstaaten wieder
auf Art. 352 AEUV rekurriert werden miisste.'” Das Problem eines auf
Art. 20 EUV (i. V. m. Art. 352 AEUV) gegriindeten Stabilititsmechanismus
ist allerdings die (sonst fur flexible Integration gewiinschte) Offenheit der
Teilnahme: Ein Mitgliedstaat, der den Euro einfiithrt, musste sich erst noch
aktiv auch zur Teilnahme am EWF entscheiden, wire nicht zur Mitglied-
schaft verpflichtet bzw. konnte jederzeit auch wieder austreten. Das gefihr-
dete allerdings die Effektivitit des geplanten Wihrungsfonds, sodass eine
Parallelitit zwischen Euro- und EWF-Mitgliedschaft zwingend erscheint,
die aber tiber Art. 20 EUV nicht herbeigefiihrt werden konnte.

d) Verfahren

Nach Art. 352 AEUV werden die geeigneten Vorschriften vom Rat ein-
stimmig auf Vorschlag der Kommission und nach Zustimmung des Europi-
ischen Parlaments erlassen. Betrachtet man diese verfahrensmifiigen Vo-

100 COM(2017) 827 final (Anm. 5), 13.

101 So bereits R. Bottner, Eine Idee lernt laufen — zur Praxis der Verstirkten Zusammen-
arbeit nach Lissabon, ZEuS 19 (2016), 501 (540 f.).

102 Das Europiische Parlament verwies auf Art. 20 EUV als mogliche Grundlage fiir ei-
nen Krisenmechanismus innerhalb der Unionsrechtsordnung in seiner Stellungnahme zum
Beschluss des Europiischen Rates zur Erginzung des Art. 136 AEUV. S. Entschlieffung des
Europiischen Parlaments v. 23.3.2011 zu dem Entwurf eines Beschlusses des Europaischen
Rates zur Anderung des Art. 136, C7-0014/2011, 2010/0821(NLE), ABI. 2012 CE 247/22,
Punkt G.

108 So auch M. Selmayr (Anm. 93), 306.
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raussetzungen von Art. 352 AEUV, gewihrleisten sie parlamentarisch ver-
mittelte Legitimation sowohl durch die europiische als auch die nationale
Ebene — wenn auch mit unterschiedlicher Legitimationskraft. Das Europai-
sche Parlament verfiigt im Rahmen seiner Zustimmung tiber ein echtes par-
lamentarisches Vetorecht (Art. 352 Abs. 1 S. 2 AEUV) und kann damit die
Kommission zu Nachbesserungen am Sekundirrechtsakt zwingen oder die-
sen in letzter Konsequenz sogar verhindern.

Im Hinblick auf die nationalen Parlamente verweist die Kommission in
threm Entwurf darauf, dass deren Mitwirkung nach Art. 352 Abs. 2 AEUV
explizit vorgesehen sei und dass in der Vergangenheit wichtige Entschei-
dungen zur Verwirklichung der WWU bereits auf Grundlage dieses Arti-
kels erlassen wurden.'® Bei unbefangenem Lesen suggeriert dies, die natio-
nalen Parlamente seien in einer Weise involviert, die die Legitimitit der ge-
troffenen Entscheidungen erhoht, wie es etwa bei Art. 48 Abs. 7 EUV (Brii-
ckenklauseln) der Fall ist, wo die nationalen Parlamente ein Veto-Recht ha-
ben,'® oder auch bei Art. 25 AEUV (Erweiterung der Unionsbiirgerrechte),
wonach Unionsrechtsakte in diesem Bereich noch von den nationalen Par-
lamenten bestitigt werden miissen.'” Bei niherem Hinsehen erkennt man
aber, dass Abs. 2 des Art. 352 AEUV lediglich der Kommission die Pflicht
auferlegt, die nationalen Parlamente auf Rechtsakte nach diesem Artikel fiir
die Zwecke der Subsidiarititspriifung hinzuweisen. Letztlich ist dies blof§
ein deklaratorischer Hinweis, da sich dieses Beteiligungsrecht der nationa-
len Parlamente bereits aus Protokoll 1 und 2 ergibt.

Uber die erforderliche Einstimmigkeit im Rat bietet sich hingegen ein
Einfallstor fir die Beteiligung mitgliedstaatlicher Parlamente zumindest auf
nationaler Ebene durch Mandatierung des jeweiligen Vertreters im Minis-
terrat. In Deutschland darf nach § 8 Gesetz tiber die Wahrnehmung der In-
tegrationsverantwortung (IntVG) der deutsche Vertreter im Rat der An-
wendung der Flexibilititsklausel des Art. 352 AEUV nidmlich nur dann zu-
stimmen (oder sich enthalten), wenn der Deutsche Bundestag ihn dazu er-
michtigt hat. Ahnliche Regelungen bestehen auch im Vereinigten Konig-
reich oder in Tschechien.'”’

104 COM(2017) 827 final (Anm. 5), 6.

105 Ausfiihrlich dazu R. Bottner/]. Grinc (Anm. 61), 64 ff.
106 R, Bottner/]. Grinc (Anm. 61), 9.

107 R. Bottner/]. Grinc (Anm. 61), 12.
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3. Entscheidungsstruktur, Befugnisse sowie Rechtschutz

Wie bereits angerissen, muss die mandatsgetreue Ausiibung der dem
EWF tibertragenen Aufgaben und Befugnisse demokratischen Anforderun-
gen entsprechen und rechtsstaatlicher Kontrolle standhalten. Um diese Fra-
gen niher untersuchen zu konnen, ist zunichst zu kliren, in welcher insti-
tutionellen Form der zukiinftige EWF titig werden soll. Dazu schweigen
sowohl Verordnung als auch Satzung; neben der Festlegung einer Rechts-
nachfolge des EWF in Bezug auf den ESM (Art. 2 Abs. 1 EWF-VO)'® ver-
leiht Art. 1 EWF-Satzung dem EWF lediglich Rechtspersonlichkeit. Daraus
ergibt sich, dass es sich beim Fonds um eine selbstindige Rechtsperson in-
nerhalb des Unionsgefiiges handeln soll, die den dezentralisierten Agentu-
ren stark dhnelt, wenngleich der Verordnungsvorschlag diesen Begriff an
keiner Stelle gebraucht. Fiir die Einordnung als dezentrale Agentur spricht
auch, dass die Kommission mit der sogleich noch zu erliuternden Meroni-
Rechtsprechung'® ein Judikat heranzieht, das fiir diese Art von Unionsein-
richtungen den delegierbaren Aufgabenumfang beschreibt und vom EuGH
im ESMA-Urteil'"® ausdriicklich auf dezentralisierte Agenturen iibertragen
wurde. Indes sollte der europiische Gesetzgeber an dieser Stelle nachbes-
sern, um den EWF nicht schon im Griindungsstadium einer Diskussion um
seine Rechtsnatur auszusetzen.

a) Meroni-Kriterien

Als zukiinftige Einrichtung der EU wird der EWF in den Unionsrechts-
rahmen eingebunden, woraus fir seine Entscheidungsstruktur ein besonde-
res Erfordernis resultiert. Die sog. Meroni-Doktrin''" setzt der Delegation
von Befugnissen an Unionseinrichtungen, die nicht als (Entscheidungs-)
Organe in Art. 13 Abs. 1, 2 EUV aufgefihrt sind, bestimmte Grenzen.
Demnach ist eine Delegation von eigenstindigen diskretioniren Befugnis-

108 S, dazu oben II. 2. b).

109 EuGH, Rs. 9/56, Meroni I, Slg. 1958, 11; EuGH, Rs. 10/56, Meroni I1, Slg. 1958, 53.

110 EuGH, Rs. C-270/12, Vereinigtes Kénigreich v. Parlament und Rat, ECLLEU:
C:2014:18. Vgl. dazu C. Manger-Nestler, Lehren aus dem Leerverkauf? Zum Verbot von
Leerverkiufen durch ESMA, Zeitschrift fiir das Privatrecht der Europiischen Union (GPR),
11 (2014), 141 ff.

11 Meroni I (Anm. 109) sowie Meroni II (Anm. 109). S. spiter auch EuGH, Rs. 98/80,
Romano v. IMANI, ECLI:EU:C:1981:104, LS 1 und Rn. 20 sowie EuGH, verb. Rs. C-154
und C-155/04, Alliance for Natural Health u.a., ECLI:EU:C:2005:449, Rn. 90; EuGH, Rs. C-
301/02 P, Carmine Salvatore Tralli v. EZB, ECLI:EU:C:2005:306, Rn. 43.
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sen ausgeschlossen. Innerhalb der Kompetenzordnung der Vertrige konnen
nur klar umgrenzte Ausfiihrungsbefugnisse ohne weiten Ermessensspiel-
raum ibertragen werden, deren Kontrolle dem EuGH unterliegt. Auf diese
Grundsitze, die noch aus den Anfingen gemeinschaftsrechtlicher Verwal-
tungsorganisation stammen, hat sich der EuGH im sog. ESMA-Urteil ' aus
dem Jahr 2014 erneut ausdriicklich und im Kontext der Finanzaufsicht be-
zogen. Nach diesem etwas delegationsfreundlicheren Urteil konnen einer
Agentur auf Basis von Art. 114 AEUV direkte Uberpriifungs- und Durch-
setzungsbefugnisse, auch als Kompetenz zu tertidrer Rechtsetzung, tibertra-
gen werden.'"® Der Unionsgesetzgeber darf indes weiterhin keine eigen-
stindigen Zustindigkeiten der Agentur begriinden; ihr Handlungsspielraum
muss durch den zugrundeliegenden Rechtsakt klar begrenzt sein. Sofern
eine Rickbindung von Entscheidungen der Agentur an EU-Organe, insbe-
sondere den Rat erfolgt, konnen der Einrichtung dariiber hinausgehende
Zustindigkeiten tibertragen werden, die in die Souverinitit der Mitglied-
staaten eingreifen.'’* Mit diesem pragmatischen Verstindnis scheint der
EuGH einer neuen Generation von Agenturen den Weg zu ebnen, die zu-
nehmend iiber echte supranationale Exekutivkompetenzen verfiigen.'"
Nach Art. 3 Abs. 1 und 2 der EWF-Verordnung miissen bestimmte Be-
schliisse des Gouverneursrates''® und des Direktoriums'"” daher vom (Mi-

12 Vereinigtes Konigreich v. Parlament und Rat (Anm. 110), Rn. 41 ff.

118 Vereinigtes Konigreich v. Parlament und Rat (Anm. 110), Rn. 66 {.

114 C. Calliess, Bausteine einer erneuerten Europiischen Union, NVwZ 37 (2018), 1 (6).

115 C. Manger-Nestler, EU-Agenturen als Ausdruck des europiischen Demokratieman-
gels?, ZEuS 18 (2015), 315 (328); M. Scholten/M. van Rijsbergen, The Limits of Agencificati-
on in the European Union, GL]J 15 (2014), 1223 (1248 f.), wollen daraus sogar “a new delega-
tion doctrine” ableiten.

116 Art. 8 Abs. 6: Erhohung der Darlehenskapazitit; Art. 9 Abs. 1: Abruf von genehmig-
tem nicht eingezahltem Kapital; Art. 10: Erhohung des genehmigten Stammkapitals; Art. 11
Abs. 4, 5: Anpassung des Beitragsschliissels; Art. 13 Abs. 2: Gewihrung einer Finanzhilfefazi-
litat; Art. 13 Abs. 3: Vereinbarungen iber eine Finanzhilfefazilitit; Art. 13 Abs. 4: Zustim-
mung zum MoUj; Art. 14 Abs. 1, 2: Gewihrung einer vorsorglichen Finanzhilfe; Art. 15 Abs.
1, 2: Gewihrung von Finanzhilfe zur indirekten Bankenrekapitalisierung (Darlehen an EWF-
Mitglied); Art. 16 Abs. 1, 2: Gewéhrung eines EWF-Darlehens; Art. 17 Abs. 1, 2: Gewihrung
einer Primarmarkt-Unterstiitzungsfazilitit (Ankauf von Staatsanleihen am Primarmarkt); Art.
18 Abs. 1, 3: Gewihrung einer Sekundirmarkt-Unterstiitzungsfazilitit; Art. 19 Abs. 1, 4: Ge-
wihrung von Finanzhilfe zur direkten Bankenrekapitalisierung; Art. 22 Abs. 4, 5, Art. 23 Abs.
1: Unterstlitzung des SRB.

117 Art. 9 Abs. 2: Abruf von genehmigtem nicht eingezahltem Kapital, um die Hohe des
eingezahlten Kapitals wiederherzustellen; Art. 11 Abs. 6: weitere erforderliche Maffnahmen
zur Anpassung des Beitragsschlissels (Art. 11 Abs. 6 wird in Art. 3 der EWF-Verordnung
falschlicherweise als Beschluss des Gouverneursrats genannt); Art. 14-17, jeweils Abs. 4, und
Art. 18 Abs. 5: Leitlinien zur Umsetzung von Finanzhilfeinstrumenten; Art. 19 Abs. 5: Ge-
nehmigung direkter Bankenrekapitalisierung; Art. 23 Abs. 3: Durchfithrung der Unterstiit-
zung des SRB.
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nister-)Rat der Union genehmigt werden. Nach Abs. 4 sollen dabei aber nur
die Ratsvertreter der Eurostaaten stimmberechtigt sein; die Stimmrechte der
Nicht-Euro-Mitgliedstaaten werden fiir derartige Beschliisse ausgesetzt.
Die EWF-Verordnung folgt damit dem Modell der Art. 136-138 AEUYV, das
fiir bestimmte, nur die Eurozone betreffende Mafinahmen ebenfalls eine
Beschrinkung der Stimmrechte auf Ratsvertreter aus Euro-Mitgliedstaaten
vorsieht. Da die Mitgliedschaft im Gouverneursrat und in der Euro-Gruppe
personenidentisch ist und die Mitglieder des EWF-Direktoriums durch den
Gouverneursrat benannt werden, liefert die Konstruktion des Art. 3 der
EWF-Verordnung, wie sogleich noch zu zeigen sein wird, keinen demokra-
tischen Mehrwert.

Zunichst stellt sich indes die Frage, ob die Meroni-Doktrin tberhaupt
noch zeitgemif ist.'"® Dies gilt umso mehr, als seit der Vertragsreform von
Lissabon nunmehr auch “Einrichtungen und sonstige Stellen der Union”
(Art. 263 Abs. 1 S. 2, Abs. 5 AEUV)"" im institutionellen System der EU
anerkannt sind. Zwar wird dadurch noch nichts iiber die zulidssige Tragwei-
te ihrer Entscheidungsbefugnisse gesagt. Fiir Handlungen mit Rechtswir-
kung gegeniiber Dritten steht den Betroffenen nunmehr aber der Rechtsweg
zum EuGH in Form der Nichtigkeitsklage offen. Im Rahmen der Recht-
mifigkeitsprifung kann der EuGH auch Ermessensentscheidungen tber-
prifen. Deshalb scheint die Anwendung der Meroni-Doktrin auf Einrich-
tungen der Union unter den bestehenden Vertrdgen nicht mehr notwendig,
sodass auch eine Delegation von Ermessensentscheidungen mit mehr oder
weniger weitem Beurteilungsspielraum heute wohl zulissig ist.'*

118 Vgl. zur Ubertragbarkeit der Judikatur U. Hide, Jenseits der Effizienz: Wer kontrol-
liert die Kontrolleure?, EuZW 22 (2011), 662 (663 {.); K. Michel, Die neue Europiische Ban-
kenaufsichtsbehorde, DOV 64 (2011), 728 (731 f.). Grundlegend schon J. Kiibling, Die Zu-
kunft des Europiischen Agentur(un)wesens — oder: Wer hat Angst vor Meroni?, EuZW 19
(2008), 129; C. Obler, Anmerkung zu EuGH, Rs. C-217/04, Vereinigtes Konigreich gegen
Parlament und Rat, Urt. V. 2.5.2006 — Rechtsgrundlage fiir die Errichtung von Agenturen,
EuZW 17 (2006), 372 (374).

119 EN: “bodies, offices and agencies of the Union”; FR: “organes ou organismes de
I"Union”.

120 S, M. Berger, Vertraglich nicht vorgesehene Einrichtungen des Gemeinschaftsrechts
mit eigener Rechtspersonlichkeit, 1999, 89 f.; C.-D. Eblermann, Die Errichtung des Europii-
schen Fonds fiir Wahrungspolitische Zusammenarbeit, EuR 8 (1973), 199 {.; T Grof}, Die
Kooperation zwischen europiischen Agenturen und nationalen Behorden, EuR 40 (2005), 54,
66; M. Herdegen, Europarecht, 16. Aufl. 2014, § 8, Rn. 107; M. Hilf, Die Organisationsstruk-
tur der europiischen Gemeinschaften, 1982, 319 {.; N. Kohtamdki, Die ESMA darf Leerver-
kaufe regeln — Anmerkung zum Urteil des EuGH vom 22.1.2014, Rs. C-270/12, EuR 49
(2014), 332; K. Lenaerts, Regulating the Regulatory Process: “Delegation of Powers” in the
European Community, ELRev. 18 (1993), 40 ff.; C. Manger-Nestler (Anm. 115), 333; I. E.
Schwartz, in: H. von der Groeben/J. Thiesing/C.-D. Ehlermann (Hrsg.), Kommentar zum
EU/EGYV, 5. Aufl. 1997, Art. 235 EGV, Rn. 278 {., 289 f.; R. Priebe, Entscheidungsbefugnisse
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Auch die doppelt gesicherte Beschlussfassung bringt keinen signifikanten
demokratischen Fortschritt. Zwar werden wichtige Beschliisse des EWF als
Institution der Euro-Zone formal durch ein Organ der EU-28 gedeckt; al-
lerdings sind nur die Euro-Mitgliedstaaten in dieser Ratsformation stimm-
berechtigt (Art. 3 Abs. 4 S. 1 EWF-VO), weshalb letztlich die Mitglieder
des Gouverneursrates noch einmal — als Rat — unter Teilnahme der tibrigen
EU-Mitgliedstaaten abstimmen. Insofern ist es gerade ausgeschlossen, dass
bspw. eine Entscheidung tiber Stabilititshilfen, die vom Gouverneursrat mit
verstirkter qualifizierter Mehrheit getroffen wurde,"' mangels qualifizierter
Mehrheit im Rat “durchfillt”. Daher sind die in der EWF-Verordnung ver-
ankerten unterschiedlichen Mehrheitserfordernisse in Gouverneursrat'®
und Rat (der EU)'*® wohl eher reine Formalitit und damit legitimatorisches
Feigenblatt denn demokratischer Zugewinn. Die umstindliche, offenbar
den Meroni-Kriterien geschuldete Beschlussfassung verdeutlicht einmal
mehr, dass die judikative “Momentaufnahme” aus den Anfingen der In-
tegration dringend im Sinne zukunftsgerichteter normativer und justitiabler
Kriterien weiterentwickelt werden muss.

b) Rechenschaftspflichten

Mit Hilfe von Stellungnahme- und Berichtspflichten wird sichergestellt,
dass rechtlich selbstindige Einrichtungen der Union gegentiber den beiden,
aus dem dualistischen Modell des Art. 10 Abs. 2 EUV folgenden Legitima-
tionsstrangen Parlament (UAbs. 1) und Rat (UAbs. 2) verantwortlich (ac-
countable) sind."** Héherer Stellenwert kommt dabei den Rechenschafts-
pflichten gegeniiber dem Europiischen Parlament zu, da dieses Organ di-
rekt durch die Unionsbiirger legitimiert wird.

Im Vergleich zum ESM wird der EWF wesentlich stirker der parlamenta-
rischen Kontrolle unterworfen, da der ESM-Vertrag keinerlei Regelungen
zu Rechenschaftspilichten, weder gegeniiber dem EP noch dem Rat oder

vertragsfremder Einrichtungen im europiischen Gemeinschaftsrecht, 1979, 113 {.; M. Wittin-
ger, “Europiische Satelliten”: Anmerkungen zum Europiischen Agentur(un)wesen und zur
Vereinbarkeit Europidischer Agenturen mit dem Gemeinschaftsrecht, EuR 43 (2008), 620.

121 Gemif§ Art. 3 Abs. 1 EWF-VO i. V. m. Art. 13 Abs. 2, 4 EWF-Satzung.

122 Tm Falle der sog. verstirkten qualifizierten Mehrheit betrigt diese 85 % der Stimm-
rechtsanteile.

128 Art. 3 Abs. 4 S. 2 EWF-VO verweist explizit auf die qualifizierte Mehrheit gemif§ Art.
238 Abs. 3 AEUV, wonach im Rat gem. lit. b) eine Mehrheit gegeben sein muss, die mindes-
tens 72 % der Stimmen der Ratsmitglieder, die die beteiligten Mitgliedstaaten vertreten, und
mindestens 65 % der Bevolkerung der beteiligten Mitgliedstaaten umfasst.

124 Vgl. M. Ruffert, in: C. Calliess/M. Ruffert (Anm. 64), Art. 10 EUV Rn. 6 ff.
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der Kommission, vorsah. Insofern ist die verbesserte, weil demokratische
Kontrolle sehr zu begriifien (Art. 5 EWF-VO);'* umso mehr, als auch die
nationalen Parlamente ausdriicklich und in gleichem Umfang wie das EP
eingebunden sind (Art. 6 EWF-VO)'°. Zugleich werden mit den “vertrauli-
chen miindlichen Gesprichen” mit dem EU-Parlament (Art. 5 Abs. 5 S. 1
EWF-VO) sowie dem “Meinungsaustausch” mit den nationalen Parlamen-
ten (Art. 6 Abs. 3 EWF-VO) Formate etabliert, die den parlamentarischen
Informationsrechten in einem geschiitzten Raum Rechnung tragen, der
gleichzeitig die Sensibilitdt und finanzielle Brisanz der erdrterten Themen
respektiert. Sollten die Vorschlige umgesetzt werden, wird die Realitit zei-
gen, inwieweit der Versuch einer Balance zwischen Offentlichkeit und
Nicht-Offentlichkeit gelungen ist.

Uber die parlamentarische Kontrolle hinaus soll der EWF ebenfalls einer
umfassenden Rechnungskontrolle unterliegen. Dies betrifft zunichst die
Kontrolle der Finanzausweise des EWF durch unabhingige externe Ab-
schlusspriifer gem. Art. 34 EWF-Satzung. Die Kommission tibernimmt da-
mit ein bereits unter dem ESM-Vertrag bestehendes Element (Art. 29). Spe-
zifiziert werden indes die Berufungsvoraussetzungen: Die Kontrolleure
missen nunmehr explizit aus einem Kreis von international gut beleumun-
deten'®” und der 6ffentlichen Aufsicht unterliegenden Priifungsgesellschaf-
ten fiir die Dauer von drei Jahren bestellt werden.

Zudem tibernimmt der Kommissionsvorschlag in Art. 35 EWF-Satzung
(ehemals Art. 30 ESM-Vertrag) den fiinfkopfigen Priifungsausschuss. Dieser
besteht aus zwei vom Vorsitzenden des Gouverneursrats vorgeschlagenen
Mitgliedern, zwei von der obersten Rechnungskontrollbehorde zweier
EWF-Mitglieder benannten Mitgliedern sowie einem vom Europiischen
Rechnungshof bestimmten Mitglied. Wenngleich beim EWF angesiedel,
handelt der Prifungsausschuss unabhingig und weisungsfrei und kann fir
seine Arbeit uneingeschrinkt auf alle Unterlagen und Informationen des
EWF zugreifen, die er zur Erfillung seiner Aufgaben benotigt (einschlief3-
lich Daten der internen Revision und der externen Priifung). Die jahrlich zu
erstellenden Priifberichte werden tiber den Gouverneursrat den nationalen
Parlamenten und dem Europiischen Parlament, den obersten Rechnungs-
kontrollbehorden der EWF-Mitglieder und dem Europiischen Rechnungs-
hof sowie dem Rat und der Kommission tibermittelt.

125 S, dazu oben II. 5. a).

126 S. dazu oben II. 5. b).

127 Gemifl der RL 2006/43/EG des Europiischen Parlaments und des Rates v. 17.5.2006
iiber Abschlusspriifungen von Jahresabschliissen und konsolidierten Abschliissen, ABL. Nr. L
157/87.
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Durch die Einbindung in den Unionsrechtsrahmen wird der EWF dar-
tber hinaus auch der Rechnungskontrolle durch den Europiischen Rech-
nungshof unterliegen. Zu diesem Zweck priift dieses EU-Organ die Rech-
nung tiber alle Einnahmen und Ausgaben jeder von der Union geschaffenen
Einrichtung, soweit der Griindungsakt dies nicht ausschliefit (Art. 287 Abs.
1 UAbs. 1 S.2 AEUV). Er wird sich dabei wohl in erheblichem Umfang auf
die Informationen des Priifungsausschusses stiitzen. Insgesamt ist der Aus-
bau dieser Kontrolldimension in jedem Fall begriiflenswert.

¢) Rechtschutz

Vertrauen ist gut, Kontrolle ist besser. Aus der Perspektive einer effekti-
ven rechtsstaatlichen Kontrolle ist schliefflich zu kliren, inwieweit die Mafi-
nahmen des geplanten EWF einer Uberpriifung durch ein Judikat des Eu-
ropaischen Gerichtshofs unterworfen sind. Wihrend der ESM bisher nur im
Rahmen der schiedsvertraglichen Zustindigkeit (Art. 273 AEUV) der
Rechtsprechung des EuGH unterworfen werden konnte,'*® wird sich dies
zukiinftig grundlegend indern. Da der EWF als Unionseinrichtung titig
wird, sind Beschlisse und sonstige Mafinahmen, sofern sie rechtliche Bin-
dungswirkung entfalten, des zukiinftigen EWF (bzw. des Rates) dem Recht-
schutzsystem der Union vollstindig unterworfen. Angesichts der Vielzahl
von Entscheidungen europdischer wie nationaler Hochstgerichte im Kon-
text der Euro-Rettungsmafinahmen ist die uneingeschrinkte Justiziabilitit
der verbindlichen EWF-Mafinahmen hochst begriflenswert. Infolgedessen
hitte es aus Rechtschutzgesichtspunkten der Einbindung des Rates in die
Entscheidungsstruktur des EWF nicht zwingend bedurft (“Meroni-Krite-
rien”); indes sichert diese Beteiligung einen stirkeren Einfluss der Mitglied-
staaten.

4. Verhiltnis zu anderen Finanzinstitutionen der EU

Die Frage nach dem Verhiltnis zu anderen europiischen Finanzinstituti-
onen stellt sich insoweit, als mit dem EWF eine neue Unionseinrichtung zur
vorhandenen EU-Finanzarchitektur hinzutritt und als solche in das organi-
satorisch-institutionelle Gleichgewicht der Union eingegliedert werden
muss. Besonderes Augenmerk ist dabei auf die rechtlichen Beziehungen zu

128 Vgl. Priambel des ESM-Vertrags (Anm. 20), Erwigungsgrund Nr. 16.
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den beiden Einrichtungen zu legen, mit denen der EWF laut Griindungs-
verordnung und Satzung kooperieren wird — die EZB sowie der SRB."**

a) Rolle der Europiischen Zentralbank

Die Einbindung der EZB ist bereits mit Blick auf den jetzigen Stabili-
titsmechanismus ESM rechtlich nicht unbedenklich. Inwieweit dies auch
fir den zukiinftigen EWF gilt, muss daher a fortior: hinterfragt werden.

Nach Art. 127 Abs. 1 S. 1 AEUV ist die EZB auf das vorrangige Ziel der
Preisstabilitdt verptlichtet. Nur soweit dies ohne Beeintrichtigung des Pri-
mairziels moglich ist, dirfen die EZB und das ESZB die allgemeine Wirt-
schaftspolitik in der Union unterstiitzen (Art. 127 Abs. 1 S. 2 AEUV). All-
gemeine Wirtschaftspolitik umfasst die “Gesamtheit der unspezifischen
Mafinahmen zur Steuerung von Wirtschaftsprozess, Wirtschaftsstruktur
und Wirtschaftsordnung”."® Nicht mehr dazu zihlen hingegen “gezielte
finanzielle Impulse, die an den nationalen wirtschaftlichen Rahmenbedin-
gungen des einzelnen Mitgliedstaats ausgerichtet sind”."®' Die Beteiligung
der EZB an Finanzhilfeprogrammen kann ihre tbrigen Titigkeiten im
Rahmen ihres Mandats zur Wahrung der Preisstabilitit beintrachtigen. Wie
Generalanwalt Pedro Cruz Villalon in seinen Schlussantrigen in der Rechts-
sache Gaunweiler erliuterte, kann der Umstand, dass sich die EZB aktiv am
Ablauf der Finanzhilfeprogramme beteiligt, aus einem (wahrungspoliti-
schen) Anleihekaufprogramm (etwa OMT),'* soweit es einseitig mit diesen
verknlipft sei, mehr machen als eine wihrungspolitische Mafinahme. Denn,
so der Generalanwalt,

“es ist nicht das Gleiche, den Ankauf von Staatsanleihen einseitig an die Erfiil-
lung von Bedingungen zu kniipfen, die ein Dritter festlegt, und dies zu tun, wenn

dieser Dritte nicht wirklich ein Dritter ist”."®®

Aus diesem Grunde sei es erforderlich, dass sich die EZB bei Einsatz ei-
nes gezielten Anleihekaufprogramms “jeder unmittelbaren Beteiligung an

129°S. zum Verhiltnis bereits oben I1. 4.

180 T Oppermann/C.-D. Classen/ M. Nettesheim, Europarecht, 7. Aufl. 2016, § 18 Rn. 15.

131§, Pilz, Fin Schatzamt fiir die Eurozone?, EuZW 28 (2017), 637 (642).

132 Beschluss des EZB-Rates v. 6.9.2012 zu Technical features of Outright Monetary
Transactions, abrufbar unter: <https://www.ecb.europa.eu>), basierend auf der Ankiindigung
des EZB-Prasidenten vom 2.8.2012. Vgl. dazu C. Manger-Nestler, Von der Kunst, Recht zu
behalten: Zur Rechtsprechung von BVerfG und EuGH in der Eurokrise, NJ 70 (2016), 353.

133 Schlussantrige des GA Cruz Villalén v. 14.1.2015 in der Rs. C-62/14 (Gaunweiler),
ECLIL:EU:C:2015:7, Rn. 145.
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der Durchfiihrung des fiir den betroffenen Staat geltenden Finanzhilfepro-
gramms” enthalte. Es miisse eine “funktionale Distanz” zwischen beiden
Programmen eingehalten werden.'®* Sofern die Titigkeit des EWF und die
Beteiligung der EZB der ESM-Struktur entspricht, kann wohl noch von ei-
ner primirrechtskonformen Ausgestaltung gesprochen werden.'®® Die
Grenzen sind allerdings fliefend.

Schliellich soll nicht verkannt werden, dass auch die EZB (und das
ESZB) dem Ziel der Finanzstabilitit verpflichtet sind (Art. 127 Abs. 5
AEUV)."®® Allerdings ist dieses Mandat in Verbindung mit Aufgaben der
Finanzaufsicht zu verstehen, die in ihrer mikro- wie makroprudenziellen
Ausprigung die Stabilitit einzelner, insbesondere systemisch relevanter In-
stitute, aber auch des gesamten Finanzsystems vor Augen hat."®” Die Rolle
der EZB beschrinkt sich dabei auf die Bankenaufsicht im Rahmen des SSM
und umfasst, um Interessenkonflikten vorzubeugen, nicht (auch noch) die
Abwicklung im Rahmen des SRM. Mit dem zukiinftigen EWF wird eine
von der EZB getrennte Institution mit eigenen Befugnissen geschaffen, die
sich durch ihren Aufgabenumfang wie auch institutionell-organisatorisch
von den modi der unabhingigen Geldpolitik bzw. der Finanzaufsicht der
EZB abgrenzen lisst. Es bleibt zu hoffen, dass dieser Trennungsansatz ver-
fingt und die EZB in Zukunft nachhaltiger aus der faktischen Finanzie-
rungsverantwortung fiir kritisch verschuldete Euro-Mitgliedstaaten entlas-
sen wird. Entscheidend daftir wird auch sein, ob die EZB in Bezug auf die
Uberwachung der Auflagen fiir die Stabilititshilfen'®® eine critical compli-
ance betreiben und sich damit gegebenenfalls auch in Widerspruch zur
Kommission setzen will und kann.

b) Beteiligung am Einheitlichen Abwicklungsmechanismus

Der Verordnungsentwurf sieht vor, dass der EWF fir den SRM die
Funktion einer Letztsicherung (“Backstop”) tbernimmt. Eine solche ist
auch unter dem Terminus Lender of Last Resort bekannt und beschreibt
eine Wichterrolle dergestalt, dass eine Finanzinstitution als Kreditgeber der

134 Schlussantrige des GA Cruz Villalén (Anm. 133), Rn. 150.

135 Vgl. dazu EuGH, Rs. C-370/12, Pringle (Anm. 75), Rn. 165; darauf verweist auch die
EZB in ihrer Stellungnahme (CON/2018/20) v. 11.4.2018, 2; 5. auch S. Pilz (Anm. 7), 73.

136 S. dazu oben II. 4. b).

187 Zur Abgrenzung der einzelnen Mandate vgl. C. Manger-Nestler/R. Bottner (Anm. 37),
622 ff.; zum Verhiltnis von Geldpolitik und Finanzstabilitit C. Obler (Anm. 37), § 3 Rn. 11
ff. (Geldpolitik) sowie Rn. 38 ff. (Finanzstabilitit).

138 S, dazu oben II. 2. ¢).
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letzten Instanz agiert. Eine einheitliche Funktion eines LoLR gibt es
nicht.'® Diskutiert wird die Rolle jedoch sowohl fiir den IWF'** im Ver-
haltnis zu Staaten als auch fiir (nationale) Zentralbanken in Bezug auf den
geldpolitischen Transmissionsmechanismus, der durch vortibergehende Li-
quidititsengpasse nicht zum Erliegen kommen soll, weil dies Systemkrisen
begiinstigen konnte."' Im Gefiige der WWU wurde infolge der Finanz-
und Staatsschuldenkrise der EZB, vor allem aber den nationalen Zentral-
banken im Rahmen der sog. Emergency Liquidity Assistence (ELA)-
Notkredite,'” die Rolle eines faktischen LoLR zuerkannt,'*® wenngleich
das Primirrecht ausdriicklich eine solche weder in Bezug auf die Unterstiit-
zung einzelner, insbesondere iiberschuldeter Institute noch fiir notleidende
Mitgliedstaaten vorsieht.'** Fiir den ESM hingegen scheint es durchaus legi-
tim, in konditionierten Stabilititshilfen eine Art LoLR fiir notleidende Mit-
gliedstaaten zu sehen.

In jedem Falle dient die Funktion als Kreditgeber der letzten Instanz dem
alleinigen Ziel der (Wieder-)Herstellung von Finanzstabilitit."*® Ubertrigt
man diese Primisse auf die Eurozone, ist zu konstatieren, dass sowohl das
SRB als auch der geplante EWF die Wahrung der Finanzstabilitit der Euro-
Staaten als Hauptziel verfolgen, wobei der EWF den Fokus auf die Staatsfi-
nanzen richten soll, wihrend das SRB systemrelevante Banken im Blick hat.
Angesichts der Verbindung zwischen Staaten und Banken hingt die Finanz-
stabilitit der einheitlichen Wihrung von der finanziellen Soliditit beider
Seiten ab;'*® diese kann somit durch den EWF zukiinftig effektiv gewihr-
leistet werden. Gleichzeitig sollte die Gefahr der weitergehenden fiskali-
schen Risikoteilung “durch die Hinterttir” eines EWF nicht bemantelt wer-
den, weshalb es im Zuge der Errichtung des EWF wichtig wire, die nach

139 H. Siekmann, in: H. Sickmann (Hrsg.), EWU, Kommentar, 2013, Einleitung Rn. 124.

140 M. K. Bode (Anm. 42), 201 ff.

141 C. Herrmann, in: M. Pechstein/C. Nowak/U. Hide (Anm. 39), Art. 119 Rn. 27; C.
Manger-Nestler, Interaction for Monetary and Financial Stability: Central Banks as Main
Actors in the Global Financial System, European Yearbook of International Economic Law,
2014, 33 (36 f£.).

142 Die sog. Emergency Liquidity Assistence (ELA) stellt eine Notfall-Liquidititshilfe
auflerhalb der einheitlichen Geldpolitik dar, die eine nationale Zentralbank einem solventen
Finanzinstitut mit voriubergehenden Liquidititsproblemen gewahrt. S. auch C. Obler (Anm.
37), § 4 Rn. 35.

143 C. Herrmann (Anm. 141), Art. 119 Rn. 56; C. Manger-Nestler/R. Bottner (Anm. 37),
623.

144 H. Siekmann (Anm. 139), Einleitung Rn. 125 ff.

145 C. Manger-Nestler (Anm. 141), 36 ff.

146 COM(2017) 827 final (Anm. 5), 4 f.
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wie vor nicht vollstindig kalkulierbaren Altlasten in den Bilanzen mancher
Institute auf ein Giberschaubares Maf zu reduzieren.

I'V. Fazit und Perspektive

Das Nikolaus-Paket der Kommission skizziert ein insgesamt sehr ambi-
tioniertes Vorhaben. Die Uberfiihrung des Europiischen Stabilititsmecha-
nismus in das Unionsrecht ist dabei ein wenig tiberraschender Teil, steht die
Absicht einer solchen Verortung doch schon am Beginn der Errichtung des
ESM. So einfach dies zunichst klingen mag, so hoch — wenn auch nicht un-
iiberwindbar — sind teilweise die Hiirden, die aus dem Unionsrecht fiir die
Schaffung der neuen Einrichtung erwachsen.

Die Wahl der Flexibilititsklausel als Rechtsgrundlage fir die geplante
EWF-Verordnung ist nicht so selbstverstindlich, wie die — zugegeben kur-
ze — Begriindung der Kommission glauben machen will. Ein genaueres Hin-
sehen offenbart, dass Art. 352 AEUV die Uberfithrung des ESM in das
Unionsrecht wohl gerade noch tragen kann; sie bewegt sich aber zweifels-
ohne an den Grenzen dessen, was unter der geltenden Primarrechtslage zu
rechtfertigen ist. Die Einbindung des Wihrungsfonds in das EU-Recht und
die damit verbundene Riickholung extra-unionaler Konstruktionen sowie
die parlamentarischen und Rechnungskontrollméglichkeiten verdienen in
der Sache aber uneingeschrinkte Zustimmung.

Inwieweit man den Europiischen Wihrungsfonds letztlich mit dem Eu-
ropaischen Finanzminister verkntipft — so sich die Mitgliedstaaten denn tat-
sachlich auf die Schaffung eines solchen Amtes einigen — wird ein weiterer,
heftig umstrittener Punkt der kommenden Gipfelverhandlungen sein. Eini-
ge sehen darin eine gelungene Europiisierung und Supranationalisierung
der bisherigen Krisenpolitik. Versteht man den EWF faktisch als Instrument
der Eurogruppe bzw. des Rates fir Wirtschaftspolitik, spricht letztlich
nichts dagegen, analog des Models des Hohen Vertreters als Vorsitzenden
des Rates fir Auswirtige Angelegenheiten (Art. 18 EUV) auch den Fi-
nanzminister mit dem Vorsitz in wirtschaftspolitischen Fragen zu betrauen.
Betont man hingegen das unabhingige Agieren und den Modellcharakter
von EZB und insbesondere Europiischer Investitionsbank (EIB), so ist ein
weiterhin intergouvernementales Set-up vorzugswiirdig. Die blof leitende
und beratende Funktion des Euro-Finanzministers als Vorsitzender des
EWF-Gouverneursrates lisst indes die mitgliedstaatliche Dominanz unbe-
rithrt, wihrend somit gleichwohl besser als bisher auch die tiberspannenden
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unionalen Interessen in den Entscheidungsprozess einbezogen werden
wiirden.

Eine tragfihige Situation lisst sich allerdings nur mittels einer — derzeit
gewiss schwer umzusetzenden — Primirrechtsinderung herbeifiihren. Diese
ist auch umso mehr geboten, als der Europiische Wihrungsfonds Aufgaben
wahrnehmen soll, die in ihrer Struktur und institutionellen Ausgestaltung
denen der Europiischen Zentralbank und der Europiischen Investitions-
bank dhneln. EWE, EZB und EIB bilden gleichermaflen die institutionellen
Bausteine der Finanzarchitektur der Union. Gleichzeitig wiirde damit auch
die unter Berufung auf die Meroni-Doktrin konstruierte Entscheidungs-
struktur entbehrlich, bei der der Ministerrat die Entscheidungen des Gou-
verneursrates absegnet, wobei die Mitglieder der Euro-Gruppe faktisch aber
ein und dieselbe Entscheidung nur unter einem anderen “Hut” nochmals
fassen. Der Angst vor einer Institutionalisierung der Euro-Gruppe oder der
Einfiihrung eines “Euro-Rates” ldsst sich insoweit begegnen, als dieser
durch die Stimmrechtsdifferenzierungen unter Art. 136 und Art. 139 AEUV
ohnehin schon besteht. Die neuen Entscheidungsbefugnisse wiirden tiber-
dies nur in dem auf den EWF begrenzten Bereich bestehen.

Sollten die Pline der Kommission in der vorgelegten Form umgesetzt
werden, verfiigte die Union iiber ein umfassendes Instrumentarium von Fi-
nanzierungsinstrumenten zur Stabilisierung in Not geratener Mitgliedstaa-
ten, wozu primir solche des Euro-Wihrungsgebietes, aber auch die tibrigen
EU-Staaten zihlen. In der Praxis wird dem EWF ein Hochstmafl an Sach-
verstand, Weitsicht und Einschitzungsvermogen abverlangt werden, um
entsprechend seinem Mandat nur vortibergehende Hilfen an illiquide, nicht
aber insolvente Mitgliedstaaten auszureichen — wohlwissend, dass eine sol-
che Unterscheidung in einer akuten Notlage kaum abschlieffend feststellbar
sein kann. Um zu verhindern, dass der EWF fiir dauerhafte Transfers an
“bankrotte” Mitgliedstaaten missbraucht wird, sollte die Kommission ihre
Vorschlige um Umschuldungsregeln (sog. collective action clauses) ergan-
zen, deren Fehlen bereits im Zuge des ESM angemahnt'*” wurde.

Insgesamt werden die Kommissionspliane nicht ohne Widerstand seitens
der beteiligten Akteure — sowohl auf gesetzgeberischer als auch auf politi-
scher Ebene — umzusetzen sein. Insbesondere bleibt abzuwarten, ob das ge-
plante Absenken der Mehrheitserfordernisse von der Einstimmigkeit zur
(verstirkten) qualifizierten Mehrheit in Bereichen, die innerstaatlich derzeit
dem Parlamentsvorbehalt zur Wahrung der haushaltspolitischen Gesamt-
verantwortung des Bundestages etwa nach § 4 ESMFinG (das dann wohl

147 Auf die Regelungsliicke fiir den ESM verweist bereits C. Obler (Anm. 37), § 4 Rn. 62
ff.
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entsprechend weitergelten wird) unterfallen, einer verfassungsrechtlichen
Uberpriifung standhalten wiirde. Mit dem auf Grundlage des deutschen
Kapitalanteils bestehenden faktischen Vetorechts des deutschen EWEF-
Vertreters auch in Fillen der verstirkt qualifizierten Mehrheit diirfte dies
gerade noch der Fall sein.

In Zusammenhang mit der ebenfalls vorgeschlagenen Einrichtung des
Amtes eines Europdischen Wirtschafts- und Finanzministers als Vorsitzen-
dem der Euro-Gruppe und des EWF-Gouverneursrates werden die Mit-
gliedstaaten zudem darum bemiiht sein, keine bzw. nicht zu viele Befugnisse
aus der Hand und an die Kommission zu geben. Gleichzeitig steigt auch der
Handlungsdruck, da die nichsten Europawahlen vor der Tir stehen und
“Briissel” dann zunichst vom Reform- in den Wahlkampfmodus schaltet.
Andererseits eroffnen die anstehenden Herausforderungen auch Raum fiir
notwendige, aber auch hinreichende Neu- und Umgestaltungen der Union.
Oder mit den Worten von Kommissionsprasident J.-C. Juncker: “Das Dach
sollte man am besten dann reparieren, wenn die Sonne scheint.”'*®

148 Vgl. Pressemitteilung v. 6.12.2017 (Anm. 1), 1.
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