Inhaltsverzeichnis

A. Einleitung

B. Die Krise im Euroraum als Anlass fiir finanzielle Hilfen an Mitgliedstaaten .... 17

I. Diefinanziellen Hilfen ..., . i i 17
I. Bilaterale Finanzhilfen fur Griechenland . ...... ... ... .. ... ... ..... 17
3. Der Europiische Stabilisierungsmechanismus . ........ .. ... ... ... .. 21

a) Aufbau und Struktur ..ot e e 21
b) Finanzielle HilfenanlIrland .. ... .. .. i i i 23
¢) DieReformder EFSF .. . i e e 24
d) Finanzielle Hilfen an Portugal ......... ... .. .. i i, 20
e) Das zweite Hilfspaket fiir Griechenland . ....... oo oo, 26
3. Der Europiische Stabilititsmechanismus . ... ... .. ... ... . ... . ... 27
a) Hintergrund ... ... e e 27
b) Aufbau und Strukiur ... . e 28
¢} Finanzhilfen an Spanien zur Rekapitalisierung von Finanzinstituten .... 29
d) Finanzhilfenan Zypern . ... . i e 30
4. Finanzhilfen durch die Europiiische Zentralbank . ..................... 30
5. Finanzhilfen der griechischen Zentralbank ... ... ... .. ... ... . ... 33
6. Die Vorschlidge zur Einfithrung von Eurobonds .. ... ... . ... ... ... 35
7. Die Einfihrung eines Schuldentilgungspaktes ........................ 38
8. Die Griindung eines Europiischen Withrungsfonds .. .................. 39
9. Die Target2-Salden des Eurosystems . ........ ... .. ciiivinnnoa... 41

1. Okonomische Einordnung der Euro-Krise ............co.oveiiiniino ... 42
1. Dieoffiziellen Dokumente ... ... .. . .. 42
S 1€ o T 1+« S P 44

a) Die Euro-Krise als Wihirungskrise ....... ... ... ... i it 44
b) Die Euro-Krise als Staatsschuldenkrise ......... ... ..., 48
c¢) Die Euro-Krise als Bankenkrise und makrodkonomische Krise . ...... 54
3. Krisendimension .. ... 56

4. Zwischenergebnis




8 Inhaltsverzeichnis

C. Die UnionsrechtmiiBigkeit der finanzielen Hilfen an Mitgliedstaaten ... 59
I, Die Finanzhilfen der Union und der Mitghedstaaten oo ovoaeeememee e 29
. VerstoB gegen Art, 125 TARUY oo 60
a) Rechsnatur des Art 125 TALUY Lo oo 6—11,

b)) Erfasste Beistandsformen .o oo 6‘?:&
ai} Gewiihrung von bilateralen Hitfskrediten oo 63

bb) Kreditvergabe durch dic BESEF und den ESM oo ‘S)S

cc) Die weiteren Hillsmalinahmen der EFSE und des ESM ... 71

ddy Die Kredite im Rahmen des EFSM oo 72

¢) Der Einfluss des Solidarititsprinzips innerhalb der BU oo Z?
aa) Das Solidaritiitsprinzip im Gefliige des Unionsrechts oo cve - 73

bb) Die Bedeuwtung des Solidarititsprinzips  fiir dic Anwendung des -

AFL 125 T2 AEUY ot e e e :

d) Teleologische Reduktion ..o 77

€) ZAWISCRENEIECDNTS .ot s e oece e 31

2. VerstoB gegen Art. 123 TAEUV L oo 31
3. Verstol gegen Art. 124 AEUV ... 1 s 84
a) Die Gewihrleistungsiibernahme gemii § TTWESIG oo S4

b) Die HilfsmaBnahmen der EFSFund des ESM ooooooo oo ee o 89

€) ZWiSChenergebnis .. ..o vt i 90

4. Zuldssigkeit der Finanzhilfen gemiB Art. 122 TAEUV oo 91
a) Rechisnatur des Art. 122 ITABEUY .o i 92

b) Tatbestandsmerkmale des Art. 122 ITAEUV Lo o 93
aa) Auflergewdhnliches Ercignis ..o oo 93

bb) Entzug der Kontrolle ... ..ot r i aamaiame e 98

ce) Schwierigkeiten der hilfshedirftigen Mitgliedstaaten . .vvevveee 99

dd) Objektive Zurechnung . .........ooioiiir i 99

¢) Rechtsfolge ... . . . .. e 104
aa) Finanzieller Beistand . ... ... .. i 104

bb) Bedingungen ............ ... .......... R 105

cc) Subsidiaritiit und VerhilinismiBigkeit ... ..o 106

d) Art. 122 ITAEUV als Rechtsgrundlage zum Erlass ciner Verordnung ... 107

e) Verschuldungsermichtigung der Union gemii Art. 122 1T AEUV ... 108

f) Verschuldungsermiichtigung der Union gemiifi Art. 3521 1 AEUV ... .. 113
aa) Tatbestand ... .. L e 114

(1) Tdtigwerden zur Verwirklichung von Unionsziclen im Rahmen
der vertraglich festgeleglen Politikbereiche




Inhaltsverzeichnis 9

(2) Erforderlichkeit des Titigwerdens zur Zielverwirklichung bei feh-

lenden vertraglichen Befugnissen .......... ... .. ... ... ... 116

bb) Subsidiaritdt und VerhiltnismiBigkeit ........... .. .. o oL 118

cc) Rechtsfolge ... 119

dd) Beeintriichtigung der Haushaltsdisziplin ....................... 119

ee) Beeintrichtigung des Schutzzwecks von Art. 311 111 3 AEUV ... .. 120

g) Zwischenergebnis ... .. .. o 121

5. Zuldssigkeit der Finanzhilfen gemif Art. 143 11 2 lit. ¢) AEUV analog .. ... 122

6. DerEinfluss von Art. 136 THNAEUV Lo oo 125
a) Die Einfiihrung im vereinfachten Anderungsverfahren gemiB Art. 48 VI

UV e e e e, 125

b) Die Funktion des Art. 136 IITAEUV ... ... . o i i, 129

c) Der Anwendungsbereich des Art. 136 IITAEUV ... . ... ... .. ... 131
aa) Aktivierung eines durch die Euro-Staaten cingerichteten Stabilitits-

MEChamisSMUS .. .t i e 131
bb) Unabdingbarkeit fir die Stabilitit des gesamten Euro-Wihrungs-

geblels ... e e 133

(1) Stabilitiit des gesamten Buro-Wihrungsgebiets .............. 133

(2) Unabdingbarkeit ... . . 135

ce) Strenge Auflagen ... e 139

d) Zwischenergebnis ... ... . e 140

II. DieFinanzhilfenderEZB ... ... .. i 141

1. Verstofl gegen Art. I23TAEUV ... o 141

a) Der Ankauf von Staatsanleihen auf dem Sekundarmarkt ............. 142

aa) Direkter Verstol ... o 143

bb} Versto} durch (teilweisen) Forderungsverzicht .................. 143

cc) Versto3 durch Verbotsumgehung ... .o L 144

(1) Bestehen eines Umgehungsverbots  ............ e, 144

(2) Reichweite des Umgehungsverbots .. ... ... .. ......... 145

(3) Mafinahme der mittelbaren monetiren Staatsfinanzierung .. ... 146

(4) Rechtsmissbriuchliches Handeln .......... ... ... ....... 152

(a) Defimition . ... i e e e 152

(b) MaBnahme der Geldpolitik ................. . ........ 153

(c) Der Grundsatz der VerhiltnismiBigkeit als KontrollmaBstab 161 |
(aa) Legitimer Zweck und Geeignetheit ................ 163
(bb) Erforderlichkeit ... ... 0 164

{cc) Angemessenheit




10

Inhaltsverzeichnis

b) Die Akzeptanz von unsoliden Staatsanleihen als notenbankfihige Sicher-

heiten

an) Dirckter Verstofl

bb) Verslof} durch Verbotsumgehung
(1) Bestehen cines Umgehungsverbots ..o
(2) MaBnahme der mittelbaren monetiren Staatslinanzicrung ... ..
{3) Rechtsmissbriuchliches Handeln ..o o

(a) MaBnahme zur Gewiihrleistung der Stabilitiit des Finanzsys-

TEITIS ot e et ettt e e .
(b) MaBnahme der Geldpolitik oo
(¢) Der Grundsatz der VerhiltnismiiBigkeit als Kontrollmafistab

(aa) Legitimer Zweek und Geeignethelt .oooovveooee
(bb) Erforderlichkeit ...
(cc) Angemessenheil ...
¢) Die lingerfristigen Refinanzicrungsgeschifte (LRGSY v s
2. Verstof gegen Art, 124 AEUV Lo e
3. VerstoB gegen Art, 12512 AEUV L. o e
a) Der Ankauf von Staatsanicihen aul dem Sckundiirmarkt .............
b) Die Akzeptanz von unsoliden Staatsanleihen als notenbankfihige Sicher-
o TS 1= o T R L
¢) Die ldngerfristigen Refinanzicrungsgeschifte (LRGs) ..o
4. VerstoB gegen Art. 1271 1 AEUY ... oniiiiiiii i
5. VerstoB gegen Art. 127 13 AEUY .ot
6. Verstofl gegen Art. 130 AEUV ... it
a) Merkmale der Zentralbankunabhiingigkeit ...
b) Gefahren fiir dic finanzielle Unabhingigkeitder EZB ......oooovvtn
¢) Einschriinkung der funktionellen Unabhiingigkeitder EZB ...........

d) Einschrinkung der Unabhiingigkeit der EZB durch Interessenkonflikte
7. VerstoB gegen Art. 18.1 erster Gedankenstrich ESZB-Satzung . ..........

8.

. Finanzhilfen der griechischen Zentralbank

1.
2.
3.
4.

Verstol gegen Art. 123 1 ARUV
Verstol} gegen Art. 124 AEUV
Verstol gegen Art. 130 AEUV

Zwischenergebnis

ZWisCheNErgeDnisS . ...

.............................

...................................

[V. Die Finanzhilfen des TWF

178

213



1. EU-rechtliche Relevanz

10

(98}

Verstol} gegen Unionsrecht

. Zwischenergebnis

Inhaltsverzeichnis

P I R T R T T T S L

V. Die RechtmidBigkeit von Eurobonds . ......... . ... .. .. ... ... ...

1. Kompetenzgrundlage zur Einrichtung einer Europiischen Schuldenagentur

88

(98]

VI. Die Rechtmifigkeit eines Schuldentilgungspaktes
1. Kompetenzgrundlage zur Errichtung eines Auslagerungsfonds
2. Verstolb gegen Art. 12512 AEUV
3. Vercinbarkeit mit Art. 126 AEUV i.V.m. Art. 1 DefizitV{Prot
4. Zwischenergebnis
VII. Die RechtmiBigkeit eines Européischen Wihrungsfonds
. Kompetenzgrundlage
2. Verstirkte Zusammenarbeit gemil Art. 20 EUV, Art. 326ff. AEUV
3. Vereinbarkeit mit Art. 12512 AEUVY

D. Fazit ......

Quellenverzeichnis

Sachverzeichnis

Verstofl gegen Art. 12512 AEUV

..................................

. Zwischenergebnis . ... e

..............................................

..................

LI T T T T T T T

..............................................

T T T T T T T

......................................................

237

260




