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Die Européaische Zentralbank

Professor Dr. Martin Seidel
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Vorspann*

Sie gestaltet die Geldpolitik der Europaischen Wnidie vorrangig der Geldwertstabilitat
verpflichtet ist. Gezielt erleichtert sie aber autie weitere Verschuldung der Haushalte
wirtschaftlich leistungsschwacher Mitgliedstaat8me kauft Staatsanleihen auf, die von den
Ratingagenturen als Ramschpapiere eingestuft werded subventioniert durch ihre
Mallnahmen einzelne Banken. Gelassen nimmt sie derwwf von Regel- und
RechtsverstofR3en in Kauf, auch des Verbots der ramret-inanzierung staatlicher Budgets.
Wer ist die Européische Zentralbank, welche Ins¥esind Beweggrunde leiten sie?

>

I. Einleitende Bemerkungen

Landlaufiger Meinung nach ist die Europédische Zshank (EZB) der Deutschen
Bundesbank nachgebildet und wie diese ehemals dutddhland mit der Geldpolitik fiir die
Europaische Union betraut. Beides trifft nicht 2wf der Konferenz von Maastricht wurde
zwar die Geldpolitik der Européaischen Gemeinsclidiertragen, zu ihrer Wahrnehmung
wurden jedoch zwei neue Institutionen der Europiiet Gemeinschaft, namlich die EZB
und ein mit ihr zwar verbundenes, aber nicht idemhtes ,Europaisches System der
Zentralbanken* (ESZB) errichtet. Die vier hauptdiétten Aufgaben, die eine Zentralbank
traditionell im Rahmen eines Nationalstaates aysiif@mlich die ,Festlegung und
Ausfihrung der Geldpolitik fir die Gemeinschaft®, ied ,Durchfihrung der
Devisengeschafte®, die ,Haltung und Verwaltung adfiziellen Wahrungsreserven“ der
Mitgliedstaaten und die ,Forderung des reibungsidsenktionierens der Zahlungssysteme*
hat die Konferenz von Maastricht indes nicht deBEZondern dem ,Européischen System
des Zentralbanken®, iiberantwotteNicht die EZB, sondern das mit ihr nicht identisc
,ESZB“ ist die Wahrungsbehérde der EuropaischenobfiDas ESZB nennt sich in seiner
derzeitigen Zusammensetzung von erst 17 der 27lidtigjaaten der Europaischen Union
~Eurosystem®.

II. Das ,Europaisches System der Zentralbanken* alseuropéische Wahrungsbehdrde

* Veroffentlicht in Bernd Rill (Hrsg.) ,Die Dynamikder Europdaischen Institutionen®, Argumente und
Materialien zum Zeitgeschehen, Nr. 74, Hanns-Seidiéiung e.V., Akademie fUr Politik und Zeitgesties,
Minchen, 2011, S. 55-61; Zweitveroffentlichung r@ienehmigung der Hanns-Seidel-Stiftung demnachst in
EUROjournal, 11l 2011, herausgegeben von der Fordergesellschaft fir Europdische Kommunikation (FEK) e.V,
Nurnberg .

! Artikel 127 AEUV (vormals Artikel 105 EGV)

2 Siehe Martin Seidel “Die Europdische Zentralbank ist miclach dem Vorbild der Bundesbank gestaltet®, Gétstag
Frankfurter Rundschau, Nr.233 vom 08.10.1998



Das ,Europaische System der Zentralbanken® (ESZR) €in nicht-rechtsfahiger rein
zwischenstaatlicher Verbund, der sich aus den Zkxatnken der Mitgliedstaaten und der auf
der Konferenz von Maastricht neu errichteten Eusgiéen Zentralbank (EZB)
zusammensetzt. Die nationalen Zentralbanken undedm@paische Zentralbank sind nach
dem Vertrag von Maastricht / Lissabon nicht Mitdke, sondern so genannte ,integrale
Bestandteile” des ESZB der Vertrag von Maastridegabon umschreibt und definiert ohne
das ESZB nicht n&her, erklart es weder zu einera@sgtion noch zu einem Organ der
Europaischen Union. Den in Maastricht vereinbastertragsrechtlichen Regelungen kann
indes als erstes enthommen werden, dass die natorgentralbanken als ,integrale
Bestanteile” des ESZB keine neuen Institutionen Eleropaischen Gemeinschaft, vielmehr
ungeachtet der den Mitgliedstaaten auferlegten f\felnpung, sie, soweit noch erforderlich in
die Unabhangigkeit zu entlassen, Einrichtungen Mégliedstaaten geblieben sind. Ihre
Zugehorigkeit als integrale Bestandteile® des ESZBegrindet rechtlich keinen
organisatorischen Verbund, weder miteinander notlilen EZB als Systempartner und ist -
ungeachtet einer dahin gehenden selbst in Fackkrgertretenen Meinung - nicht t mit dem
Status vergleichbar, den die friheren deutschedesaentralbanken innerhalb der deutschen
Zentralbankorganisation innehatten. Die deutscherdkeszentralbanken waren zu keiner Zeit
Institutionen der Bundeslander, sondern mit - aegibezogenen Auftrdgen und
Kompetenzen betraute - unselbstandige AbteilunigeDeutschen Bundesbdnk

Als ein zwischenstaatlicher Verbund, der sich aers nlationalen Zentralbanken als nach wie
vor nationale Einrichtungen und in der EZB als eilrestitution der Europdischen Union
zusammensetzt, ist das ESZB keine neben der Baobga Union stehende oder in diese
eingegliederte selbstandige zwischenstaatliche sderanationale Organisation. Um diesen
Anspruch zu erheben, hatten die nationalen Zemn&kn, was erwogen war, aus der
staatlichen Organisation der Mitgliedstaaten ausegert werden mussen. Der Vertrag von
Maastricht hat das ESZB auch nicht zu einem Organ Europdischen Gemeinschaft
aufgestuft, nicht etwa bereits deswegen nicht, wed ESZB keine den anderen Organen
vergleichbare Struktur aufweist, sondern weil ex Bblge einer Organstellung des ESZB
Unanhangigkeit des ESZB von der Politik und deneasa Organen der Européischen Union
fur gefahrdet erachtete. Dass die EZB, die rechigf&t und, wie zu zeigen sein wird, sowohl
fur die Europaischen Union als solche als aucllfisrESZB sogar Hoheitsgewalt ausibt und
sich hierdurch hinsichtlich ihres Status als ,wébemer Bestandteil* des ESZB von dem
Status der der nationalen Zentralbanken als ihrgsteSipartnern abhebt, hat auf den
organisatorischen  und rechtlichen Status des ES¥B solchem keine konstitutive
Auswirkung..

Das ESZB bzw. das ,Eurosysteffird von einem ,Gouverneursrat* geleitet, dersiaus
den - derzeit - siebzehn Prasidenten der nason&tntralbanken und den sechs Mitgliedern
des Direktoriums der Europaischen Zentralbank zusamsetzt. Die Verfahren, nach denen
die Mitglieder des Gouverneursrates als Hauptorgesr ESZB bestellt bzw. in ihr Amt
berufen werden, sind je nach Gruppenzugehérigkerschieden und spiegeln den rein
zwischenstaatlichen Charakter des ESZB wider. Bahs Mitglieder des Direktoriums der
EZB werden nach dem ublichen Verfahren der Bestgllvon Mitgliedern der sog.
unitarischen Organe der Europdischen Union, der mdmsion und der Europaischen

% Martin Seidel. ,Bundesbank und Europaisches SystenZentralbanken — strukturelle und funktionatemégenitat?”,
Bonner Abhandlungen zu Fragen der européischenréiteq und des Europarechts, Bonn, 1998,. nictBimhhandel

* Das ESZB in der ur zeit noch engeren Zusammensgtzan nur 17 an der Wahrungszone teilnehmenden
Mitgliedstaaten



Gerichte, gemeinsam von den Mitgliedstaaten —dsgit Vertrag von Lissabon mehrheitlich -
fur die Dauer von acht Jahren in ihr Amt berufeenigegeniber werden die Prasidenten der
nationalen Zentralbanken nicht nach diesem - dbsedur staatenbindisch strukturierten -
.Gemeinschaftsverfahren, sondern von der jeweriligationalen Regierung nach nationalem
Recht und nach nationalen Gepflogenheiten bestélite dass Einvernehmen zwischen allen
Mitgliedstaaten hergestellt zu werden braucht. Dagnsrecht, das kein besonderes Statut
fur die nationalen Zentralbanken kennt, schreildigech vor, dass die Amtsdauer der
nationalen Zentralbankpréasidenten mindestens flatfre] betragt und dass gegen die
Abberufung eines Zentralbankprasidenten durch @gretbenden Mitgliedstaat die Anrufung
des Europaischen Gerichtshofs gegeben ist. Digi&ibeiden Mitgliedergruppen geltenden
Regelungen unterscheiden sich auch insofern, ials dge nationalen Zentralbankprasidenten
der Wiederwahl stellen koénnen, wahrend bei den IMdgrn des Direktoriums der
Europaischen Zentralbank — aus Griinden der RotatienAmter unter den Mitgliedstaaten
oder der Starkung der Stellung der nationalen Zd#yankprasidenten im Gouverneursrat? -
die Wiederwahl ausgeschlossen ist.

[ll. Beschlussfassung im Gouverneursrat

Der Gouverneursrat des ESZB entscheidet in geligailen Fragen, namentlich bei
Zinsbeschlussen, d.h. den fur die Wirtschaft beitem@ bedeutendsten Beschlussen der
Europaischen Union, mit einfacher Mehrheit. DersRiént des Direktoriums der EZB oder
die 6 Mitlieder des Direktoriums der EZB zusammabdn kein Vetorecht. Das Direktorium
der EZB kann somit von einer durch die nationalesntalbankprasidenten gebildeten
Mehrheit jederzeit Uberstimmt werden. Seit einigéahren besteht im Rahmen der
Beschlussfassung des Gouverneursrats in geldpbltis Fragen, wenn auch zunachst
hinsichtlich seiner Anwendung aufgeschoben, eifedihziertes System der Rotation und des
temporéaren Ausschlusses der Stimmberechtigung, ufeige die nach der Bedeutung ihrer
nationalen Wirtschaft in drei Gruppen eingeteiltetionalen Zentralbankprasidenten jeweils
fir eine bestimmte Zeit von der Abstimmung ausgessen sind.

IV. Europdische Zentralbank

Aus der Sicht der Bevdlkerung, der Wirtschaft, Bankenwelt und selbst weiter Kreise der
Fachwissenschaft gestaltet nicht das Européaiscis¢e®yder Zentralbanken (ESZB) bzw.
zurzeit noch das Eurosystem, sondern die Europgistentralbank (EZB), und zwar
autonom, die Geldpolitik der Europadischen Unionedar Eindruck wird vornehmlich
dadurch genahrt, dass sich Zentralbanken oder @batkensysteme, um nicht die Kapital-
und Finanzmarkte zu irritieren, nur mit einer Stimmmzumeist der ihre Préasidenten
artikulieren durfen und auch im Falle des ESZB Rérsident der EZB fir das ESZB mit den
Finanz- und Kapitalmarkten kommuniziert. Soweit Bewusstsein der Bevdlkerung, der
Wirtschaft und der Fachkreise auch das ESZB aleientliche Trager der Geldpolitik mit
verankert ist, wird davon ausgegangen, dass die E#Zferhalb des ESZB eine
herausgehobene Stellung einnimmt und mit ausretdrerBefugnissen ausgestattet, das
ESZB, namentlich die nationalen Zentralbanken,ie ehemals die Deutsche Bundesbank die
deutschen Landeszentralbanken — leitet.

5 Artikel 10,2 ESZB/EZB-Satzung, hierzu Martin Seigllach der Aufgabe der DM nunmehr temporarer Wegfeait
Stimmberechtigung Deutschlands im GouverneurstraEdeopéischen Zentralbahikn EuZW 18/2008, S.545



Die EZB hebt sich von den nationalen Zentralbanfilsnihren Systempartnern durch eine
eigenartige Organisationsstruktur und Verschrankanglem ESZB sowie dadurch ab, dass
sie als organahnliche Institution der Europdaiscbeion eigene Kompetenzen ausibt. Die
Einschéatzung, dass sie innerhalb des ESZB einauR{ghrolle einnimmt und sogar mit dem
ESZB identisch sein musste, ist daher erklarlich.

Die EZB wird gleichermalRen das ESZB von einem Gmesgrsrat als Hauptorgan und von
einem Direktorium als zweitem Organ geleitet. [Megane der EZB sind nicht nur in
personeller Hinsicht wie die beiden Organe des ESZiBammengesetzt, sondern beide
Organisationen haben s ein- und dieselben OrgasehiHich um eine gewisse Vorherrschaft
der EZB vorzugeben, umschreibt der Vertrag von Madws / Lissabon die Zuordnung der
beiden Organe zum ESZB und zur EZB nicht in ders#/edass die EZB von den Organen
des IESZB die EZB, sondern umgekehrt das ESZB varbdalen Organen der EZB geleitet
wird.

Die vermutete Eigensténdigkeit der EZB oder garhdorschaft gegentiber dem ESZB den
nationalern Zentralbanken wird indes durch die Zsurg der eigenen Kompetenzen auf die
beiden Organe der EZB in Frage gestellt. Die deB EAigewiesenen Aufgaben und
Befugnisse, auf die nachstehend einzugehen seuh ¥alen namlich innerhalb der EZB
nicht in die Zustandigkeit ihres sechskopfigen Rioeiums, sondern nahezu Uberwiegend in
die Zustandigkeit des Gouverneursrates. Sie simglagsrechtlich im Prinzip in der Weise
aufgeteilt, dass der Gouverneursrat die ,Leitlniend Entscheidungen* festlegt und sich die
Kompetenzen des Direktoriums in deren ,Ausfiihrdregwie in der ,Fithrung der laufenden
Geschafte® erschopfen. Das Unionsrecht schreibt unmissvedbth vor, dass weitere
Kompetenzen des Direktoriums jeweils eines Ubeumaggbeschlusses des Gouverneursrates
bedurfen’ Die der EZB vertragsrechtlich (berantwortete Befsgzum Erlass von
Verordnungen und Entscheidungen wird nicht etwa vBinektorium, sondern vom
Gouverneursrat wahrgenommen.

Die eigenartige Struktur des in Maastricht ges@rafh Zentralbankensystems hat weder mit
der deutschen Bundesbank noch mit ihrer VorgangdeanBank Deutscher Lander noch mit
der US-amerikanischen Zentralbankorganisation, Bederal Reserve System (FED) etwas
gemein. Sie erklart sich einzig und allein daradsr auf der Konferenz von Maastricht dem
ESZB als dem auserkorenen Trager der Geldpolitigesichts seiner staatenbiindischen
Struktur zwar die Aufgaben einer Zentralbank imr@inhrer politische Festlegung, nicht
jedoch alle weiteren Kompetenzen einer Zentralbh#@vdrantwortet werden konnten, die wie
beispielsweise die Emission von Banknoten Rechigifélt erfordern. Damit das ESZB als
Trager der Geldpolitik die Funktionen einer Wahrsingnd Notenbank in vollem Umfang

® Artikel 8 ESZB/EZB-Satzung

" Artikel 12.1 des Protokolls ,iiber die Satzung desdpaischen Systems der Zentralbanken (ESZB) unBulepéischen
Zentralbank (EZB)“

8 Artikel 11.6 der ESZB/EZB-Satzung

® Artikel 12.1 der ESZB/EZB-Satzung

Y piese Befugnis nimmt die Européische Zentralbankreten durch den Gouverneursrat, nach dem unmiggvellichen
Wortlaut der einschlagigen Regelung des VertragadWaastricht bzw. jetzt von Lissabon nicht etwa Etiillung ihrer
eigenen bzw. der ihr Ubertragenen Kompetenzendesanzur Erfillung der dem Européischen SystemZeatralbanken
Ubertragenen Aufgabeniahr.. Vgl. Artikel 132 AEUV



ausuben konnte, musste ihm die EZB als sein ,Agent Seite gestellt werden. Um die
materielle Vorherrschaft des ESZB vor der EZB zhsin, musste die Einheit und Identitat
des ESZB und der EZB im Bereich der Organe undrivale der EZB die Vorherrschaft des
Gouverneursrats vor dem Direktorium vertragsrechtlierankert werden. Die EZB verdankt
ihre Entstehung dem Umstand, dass das ESZB, dasndimnalen Zentralbanken
einbeschliel3t, deren an sich gebotene Uberfilhmingjei Verantwortung der Europaischen
Gemeinschaft nicht gewollt war, die ihm Uberantetat Funktion einer Zentralbank in
vollem Umfang nur wahrnehmen kann, wenn ihm eimntsfahiges Aul3enantlitz, wie es die
EZB darstellt, zur Seite steht. Indem der Gouversratl der EZB mit dem Gouverneursrat
des ESZB identisch ist und indem der Gouverneurdext EZB deren eigenstandige
Kompetenzen der EZB bis auf wenige Ausnahmen zusteandes Direktoriums seinerseits
wahrnimmt, kann bezweifelt werden, ob sich nicheé germutete Vorherrschaft der EZB
gegenuber dem ESZB und auch gegeniuber den naodantralbanken als eine Illusion
erweist. Die der EZB Uberantwortete Weisungsbagiggegenuber den nationalen
Zentralbanken zahlt zwar zu den wenigen Kompetendiennicht der Gouverneursrat der
EZB, sondern das Direktorium in eigener Zustandigkehrnimmt?, widerlegt aber die
vorstehend getroffene Feststellung, dass von éfieenerrschaft der EZB gegentber dem
ESZB nicht ausgegangen werden kann, entgegen gelegentlich zu hérenden anderen
Auffassung nicht. ,Weisungen” sind nach dem Reddtt Européischen Union ebenso wie
nach nationalem Recht rechtlich nicht bindend. &igalten lediglich mittelbar bindende
Wirkungen unter der Voraussetzung, dass zwischem d&eisungsgeber und dem
~Angewiesenen“ ein hierarchisch geschichtetes Rwehbhaltnis besteht, das durch
Abhangigkeit gekennzeichnet ist. lhre Wirkung bestdann darin, dass der ,Angewiesene*
fur den Fall, dass er die Weisung nicht befolgtfgaund seiner Abh&ngigkeit vom
Weisungsgeber mit fir ihn nachteiligen Folgen rechmuss. Innerhalb des ESZB besteht
indes kein derart strukturiertes Abhangigkeitsviéniigi der nationalen Zentralbanken. Die
Eingliederung der nationalen Zentralbanken in daSZHE als dessen ,wesentlichen
Bestanteile® hat nicht zu einer Unterordnung datiamalen Zentralbanken gegenuiber der
EZB gefuhrt. Die Europaische Union hat ihrerseiegantber den Mitgliedstaaten keine
allgemeine Weisungsbefugnis, von der eine wirks&wesungshoheit der EZB gegenuber
den nationalen Zentralbanken abgeleitet werden tkdrihre Regelungsmacht griindet sich
auf das sog. Prinzip der begrenzten Einzelermaamgigdemzufolge Weisungsbefugnisse der
Europaischen Union gleichermal3en wie deren Redusgsbefugnisse einer besonderen
gesetzlichen Ermachtigung bedirfen. Der Kommissioler die Aufsicht (ber die
sachgerechte Durchfihrung der politischen MaRRnahamehdie Einhaltung des Rechts der
Europaischen Union durch die Mitgliedstaaten obliesieht mangels Unterordnung der
Mitgliedstaaten als Mittel zur Durchfihrung ihreruf§abe keinerlei Weisungsbefugnis
gegenuber den Mitgliedstaaten, vielmehr nur dieg&laor dem Europaischen Gerichtshof
zur Verfigung. In der Erkenntnis, dass die Einrdngnder ,Weisungsbefugnis“ andernfalls
vollig ins Leere fiele, hat die Konferenz von Maadtt der EZB zur Durchsetzung ihrer
~Weisungsbefugnis® ein Klagerecht gegenltber denionaten Zentralbanken vor dem
Europaischen Gerichtshof eingeraumtlUm eine ,Weisung* im Klagewege durchzusetzen,
bedarf das Direktorium der Europdischen Zentralbandles eines Beschlusses des
Gouverneursrates® 4

Yartikels 12.1 Absatz 2 der ESZB/EZB-Satzung
12 Artikel 35.6 der ESZB/EZB-Satzung

13 Das ergibt sich daraus, dass die Anrufades Europaischen Gerichtshofs ein Vorverfahreaussetzt. In diesem
Vorverfahren gibt nicht, wie Ublich, die Kommissjosondern nach einer sondergesetzlichen Regeluieg d
Européische Zentralbank, und zwar vertreten duechRiat, nicht durch das Direktorium, die sog. ,itinden
versehenen Stellungnahme* ab, die VoraussetzundjélErhebung der Klage ist.



Hinterfragenswert ist auch die angeblich fihrendsdldg der EZB bei der Emission von
Banknoten. Die Befugnis zur Ausgabe von Notenbaldkgst nach dem Vertrag von
Maastricht keinesfalls ausschlie3lich der EZB, swndneben ihr auch den nationalen
Zentralbanken {ibertragen worden Tatséchlich werden auch die Banknoten, wie ansrih
durch die jeweils den Mitgliedstaaten jeweils zugsenen Buchstaben vor den Nummern
der jeweiligen Serien der Banknoten erkennbar, dem nationalen Zentralbanken und das
Munzgeld ebenfalls nicht von der Europaischen Unisondern von den Mitgliedstaaten
ausgegeben. Indem der EZB jedoch das ausschliel¥Relcht zugewiesen ist, die Ausgabe
von Banknoten durch die nationalen Banknoten zunghenigen®, und prasentiert sie sich
durchaus als eine ,Wahrungsbank®, die die Wirtschann auch nicht unmittelbar, so doch
mittelbar zentral geregelt mit Geld versorgt und Wahrungsstabilitdt gewahrleisten kann.
Die nationalen Zentralbanken unterliegen wie dieBEgklbst der Verpflichtung, bei der
Versorgung der Wirtschaft mit Geld die Stabilit&r dvahrung zu sichern. Die Befugnisse
der EZB reichen so weit, dass sie die nationalentrZbanken erforderlichenfalls zur
Einhaltung ihrer Verpflichtung Gber den Europaistiaerichtshof anhalten kann.

Indes ist innerhalb der EZB fur die Erteilung vorer@hmigungen zur Ausgabe von
Banknoten durch die nationalen Zentralbanken nidas Direktorium, sondern der

Gouverneursrat zustandig. Die Verantwortung fir Siieherung der Stabilitat der Wahrung
der Europaischen Union bei der Schaffung von Naiekbeld liegt daher — gleiche gilt bei
der Schaffung von so genanntem Buchgeld seiten$sdechaftsbanken — im Verbund der
EZB mit dem ESZB. Wie beim Erlass allgemeiner lirgin fir die Geldpolitik entscheidet

der Gouverneursrat Uber die die Erteilung von @Gengungen zur Ausgabe von Banknoten,
mit einfacher Mehrheit, sodass eine Mehrheit dationalen Zentralbankprasidenten die
Mitglieder des Direktoriums Uberstimmen kdnnen.

Hinterfragenswert ist ferner, ob die EZB die ,Bdsrung” der Ausgabe von Banknoten
durch die nationalen Zentralbanken in ausreicheWgse kontrollieren kann. Die nationalen
Zentralbanken stellen den Geschéaftsbanken Geldyegen Sicherheiten zur Verfligung, die
in Form von Wertpapieren gestellt werden. Da diertidéierarten einen unterschiedlichen
Sicherheitswert haben, sind an sich im Rahmen édystems mehrerer Zentralbanken, die
mit Wirkung flr das gesamteWahrungsgebiet Banknoten emittieren und den
Geschaftsbanken Geld zur Verfiigung stellen, eilitieet Regeln Gber die Zulassung von
Wertpapieren als Sicherheiten erforderlich. Das odsiecht definiert indes weder die
zulassigen Sicherheiten noch legt es verbindlich@nienregelungen fir eine einheitliche
Besicherungspraxis der nationalen Zentralbankeh f&sr Vertrag von Maastricht enthalt
keine Erméachtigung, auf Grund derer entweder dasgaische Parlament und der Rat als
gemeinsamer Unionsgesetzgeber oder die EZB selbsGesetzgeber die Anforderungen
festlegen konnte, denen die Sicherheiten der reldarZentralbanken zu entsprechen haben
Traditionell nehmen die nationalen Zentralbanken Eigropaischen Union bei der Ausgabe
von Banknoten keineswegs einheitliche, sondern Zaihsehr unterschiedliche Sicherheiten
entgegen. Die EZB hat zwar in Form ,Allgemeiner Bleggen fur die geldpolitischen
Instrumente und Verfahren des Europaischen SystmsZentralbanken® Vorstellungen
Uber die zulassigen Sicherheiten entwickelt, dier abbangels rechtlicher Verbindlichkeit bei

14 Artikel 12.1 Absatz 2 der ESZB/EZB-Satzung

15 Artikel 128 AEUV (vormals 106 EGV)



einer Nichtbefolgung seitens der nationalen Zebémken von der EZB nicht gerichtlich
durchgesetzt werden. Zu ihrer Durchsetzung reiokdler ihre Weisungsbefugnis noch das
spezielle Klagerecht aus, das der Vertrag von Miahst Lissabon der EZB eigens fir den
Fall zur Verfugung stellt, dass eine nationale E#hank eine Verpflichtung des
Unionsrechts verletZf Der ,Allgemeine Handlungsrahmen“ der EZB erkldoetdies - mit
Einschrankungen - mehr oder minder alle tradifieneSicherheiten fiir zulassig.

V. Politikfelder des Europaischen Systems der Zenalbanken

Das eigentliche Politikfeld des ESZB und der EZBdie Gestaltung einer Geldpolitik, durch

die die Wirtschaft mit Geld versorgt wird und dalibe die Geldwertstabilitat als ein

wirtschafts- und sozialpolitisches Anliedégewénhrleistet. Das Vorrangige Ziel der Stabilitét
der Wahrung gilt auch fur die Wechselkurspolitike dem Rat der Europaischen Union im
Zusammenwirken mit dem ESZB {iberantwortetdst.

1. Wirtschaftspolitik

Die Kompetenzen des ESZB sind indes nicht auf dedd@®litik beschrankt, vielmehr

unterstitzt das ESZB auch die ,allgemeine Wirtstsipafitik in der Union®’. Die
Preisniveau- und Wahrungsstabilitdit muss dabei alsegeldpolitisches Ziel absolut gewahrt
bleiben.

Far die ,allgemeine Wirtschaftpolitik“ in der Eurégchen Union ist nicht die Européischen
Union selbst, sondern sind primér die Mitgliedstaazustandig. Auf der Konferenz von
Maastricht wurde zwar die Geld- und die Wechselgoligk, nicht jedoch zugleich auch die
Wirtschaftspolitik auf die Europaische Gemeinschaibertragen. Im Bereich der
Wirtschaftsunion beschranken sich die KompetenzgrEdiropaischen Union darin, dass sie
die Wirtschaftpolitik der Mitgliedstaten durch deRat im Rahmen eines rechtlich
unverbindlichen Verfahrens koordiniert. Der Grundr fdie ,Zurlckhaltung“ bei der
Ubertragung von Befugnissen im Bereich der Wirtfishaion liegt darin, dass Gestaltung
eine zentrale Wirtschaftspolitik einen sog. ,donmmitgan Haushalt“ der Europaischen Union
voraussetzt. Dieser wiederum setzt als Steuerusiggsiment einer zentralen
Wirtschaftspolitik voraus, dass die Mitgliedstaaténe Sozialpolitik, ihre Bildungs- und
Ausbildungspolitik, ihre wirtschaftliche Infrastrukpolitik, mdglicherweise sogar ihre
Verteidigungspolitik der Europaischen Union zu @mworten hatten. In diesen
Politikbereichen mussten der Européaischen Unioa Gksetzgebungskompetenzen und zur

8Artikel 271 Buchstabe d) AEUV (vormals Artikel 23Téhstabe d) EGV)

17 Zu den ,Allgemeinen Regelungen” vgl. insbesonderar@u Heinsohn und Otto Steiger, ,Zentralbank undRéische
Wahrungsunion®, in Wilhelm Nélling / Karl Albrect8chachtschneider / Joachim Starbatty, (Hrsg.) sElsft fur Wilhelm
Hankel, Stuttgart, 1999; dies., ,Das Eurosystem diedVerletzung der Zentralbankregeln* in MZSG-FaruSt. Gallen,

2000.

18 Siehe Martin Seidel: ,Wahrungspolitik als Sozialpkl, in: Gil C. Rodriges Iglesias/Stefan KadelbaCharlotte
Gaitanides (Hrsg.): Europa und seine VerfassungtsElrift fir Manfred Zuleeg zum 70. Geburtstag, 8a8aden 2005, S.
505-537

19 Artikel 219 AEUV, vormals Artikel 111 EGV

20 Artikel 127 AEUV



Finanzierung der von der Européischen Union daninrzveaehmenden Aufgaben aulRerdem
umfassende Besteuerungsbefugnisse Ubertragen webierKonzeption der Maastrichter
~Wirtschafts- und Wahrungsunion“ mit einer zentral&/ahrungspolitik und einer dezentralen
Verantwortung fir die Wirtschaftspolitik basientiht auf dem Grundsatz der Subsidiaritat,
sondern auf der mangelnden politischer Bereitschddir Mitgliedstaaten zu einer
Umwandlung der Européischen Union in einen Bundesst

Die Kompetenzen der Europaischen Union im Berdic@riPolitik des ,wirtschaftlichen und
sozialen Zusammenhalts® ermdglichen keine eigedggan Wirtschaftspolitik der
Europaischen Union. Bei diesen Kompetenzen handgltsich um Beteiligungs- und
Mitentscheidungskompetenzen, die die primare Zasgieit der Mitgliedstaaten fur die
Wirtschaftspolitik weder ersetzen noch nicht ingeatellen.

Das EZSB und die EZB unterstitzen somit - untehiiag ihrer Verpflichtung zu einer
Stabilitatspolitik nicht eine zentrale Wirtschafliti, sondern allenfalls die — koordinierte -
Wirtschaftspolitik ihrer Mitgliedstaaten oder di®Virtschaftspolitik der einzelnen
Mitgliedstaaten.

Uberdies ist die Ermachtigung des ESZB zur Untéxatig der Wirtschaftspolitik auf die
sog. ,allgemeine Wirtschaftspolitik® beschrankt. eSiumfasst nicht die ,besondere
Wirtschaftspolitik® der Mitgliedstaaten, d. h. wededie regionale und sektorale
wirtschaftliche Strukturpolitik noch die Beschattiggspolitik und die Arbeitsmarktpolitik,
die beide nicht der Sozialpolitik, sondern der tddhaftspolitik zuzurechnen sind, noch die
wirtschaftsrelevante Infrastrukturpolitik noch dieirtschaftsrelevanten Bereiche der
Bildungs- und Ausbildungspolitik und alle anderegr&che der Gesellschaftspolitik, die sich
als Teilbereiche der nationalen Wirtschaftspolitécstellen.

2. Stabilisierung der Finanzsysteme und Bankenretiug

Die ,Stabilisierung der Finanzsysteme" und die fRet) von Banken“ sind als Teilbereiche
der besonderen Wirtschaftspolitik einzustufen. Addgionaler Verantwortungsbereich wurde
die Stabilisierung der Finanzméarkte - vergleichbder Agrarwirtschaftspolitik, der
Verkehrswirtschaftspolitik und der AuRenhandeldgol- zu keiner Zeit der Européischen
Union Ubertragen, und zwar weder dem Européischéarment und dem Rat als Gesetzgeber
der Europaischen Union noch dem ESZB. Fur die Whgunhg dieses Teilbereiches der
Wirtschaftspolitik auf die Europaische Union hads nach dem Prinzip der begrenzten
Einzelermachtigung als einem malf3geblichen Verfagggmindsatz der Européischen Union,
der eine schleichende Ubertragung von Hoheitsrachdaf die Europaische Union
ausschlieRt, eines spezifischen Ubertragungsaktdsrth. Die in diesem Zusammenhang
haufig genannten, angeblich das Gegenteil besageRgelungen des Vertrages von
Maastricht sind eindeutig: Aus Artikel 127 Abs. EBV ergibt sich nicht, dass ,die Aufsicht
Uber die Finanzmarkte* dem Europaischen SystenZeetralbanken obliegt, vielmehr ergibt
sich aus dieser Vorschrift, dass ,die Aufsicht Uther Finanzmarkte® von getrennten anderen
~Behdrden“ — zurzeit noch Behdrden der Mitgliedstaademnachst eigenen ,Behérden” der
Europaschen Union — wahrgenommen wird. Das ESZBd- die in seiner Mitte stehende
EZB - werden ausschlie3lich ermé&chtigt, einen Bgitjzur reibungslosen Durchflhrung der
von den zustandigen Behorden zur Stabilisierund-tdemnzsystems ergriffenen Maflinahmen*
zu leisten. Die Beschrankung der Aufgabe des ESdBeme bloRe Mitwirkung bei der
Uberwachung der Kreditwirtschaft durch andere ,Beed“ dient und sichert die
Unabhangigkeit der EZB und des ESZB. Wirde die ihfsfiihrung tiber die Kreditinstitute
und damit die Sicherung der Stabilitdét der Finagizne der EZB oder dem ESZB zur



Wahrnehmung in alleiniger Zustandigkeit Ubertragemterlage das Européaische System der
Zentralbanken wie die nationalen Aufsichtsbehotrdereeit ihren Regierungen Weisungen
der Kommission und des Rafés.

Der bekannt gewordene Ankauf von Staatsanleihechddre EZB bzw. im Rahmen des
ESZB mdglicherweise auch durch die griechischeeNmank ist kein zulassiger ,Beitrag®
der EZB bzw. des ESZB zur erleichterten ,Durchiiifg” von MaRnahmen, die von einer
oder mehreren anderen hierfur zustandige ,Behdrden“Stabilisierung der Finanzmarkte
getroffen werden. Er ist neben der Hilfsaktion daderen 16 Lander der sog Euro-Gruppe
und des Internationalen Wahrungsfonds zu Gunst@cti@nlands und vor allem neben dem
von den Mitgliedstaaten der Europaischen Union aingBen weiterer konkursanfalliger
Mitgliedstaaten beschlossenen sog. ,Euro-Rettumgsst eine eigenstandige Malinahme der
EZB bzw. des ESZB. Die Europaische Union und mitdar Rat der in der Euro-Gruppe
vertretenen siebzehn Mitgliedstaaten verfigemlenéalls zurzeit - Gber keine administrative
Aufsichtsbefugnis. Die Ubertragung der Geldpoldikf die Europaische Union hat nicht dazu
gefuhrt, dass zugleich quasi als AnnexkompetenZdeopéaischen Union die Sicherung der
Stabilitat der Finanzmaérkte und die Rettung deri®ariibertragen worden .

VII. Weisungsunabhéangigkeit

Die Unabhangigkeit des ESZB und damit vor allem E£B gilt allgemeiner Meinung nach
als ausreichend gesichéttEinige Zweifel bestehen indes. Der Vertrag von $faeht
/Lissabon sieht namlich nicht vor, dass die Méd#taaten ihren Zentralbanken die absolute
Unabhangigkeit, insbesondere die Freistellung vateen Aufgaben zu gewahren haben. Das
Vertragswerk regelt ferner nicht die Weisungsunabigkeit im Bereich der
Wechselkurspolitik, d.h. der Mitglieder des Rateder die Wechselkurspolitik zu
verantworten hat. Unionsrechtlich unterliegen bei Wechselkurspolitik die Vertreter der
Regierungen im Rat lediglich der Auflage, dasskibnsens ,mit dem Ziel der Preisstabilitat
im Einklang zu stehen® hat5é.

Die Verpflichtung der Organe und Amtstrager desolpérschen Systems der Zentralbanken
zur Weisungsunabhéngigkeit hat Uberdies kaum iebbti, sondern im Wesentlichen nur
appellativen Charakter. Weder die Verpflichtung déitgliedstaaten zur Wahrung der

Weisungsunabhangigkeit noch die Feststellung estetzung durch ein Organ des ESZB,
durch eine nationale Zentralbank oder einen dersfrager dirfte vor dem Européischen
Gerichtshof einklagbar sein. Gleiches gilt von endBeschluss des Rates uber die
Wechselkurspolitik, der die Stabilitatsauflage miafahrt.

Einem Ausbau der Weisungsunabhangigkeit (ber Raaudisung des Europaischen
Gerichtshofs, wie er fur andere Regelungsbereidse Whionsrechts seit jeher erfolgt, sind
enge Grenzen gesetzt. Bei einer Missachtung defNédrtung zur Weisungsunabhangigkeit

2L Absatz 6 des Artikels 127 AEUV fiihrt zu keinem artte Ergebnis. Diese Regelung erméachtigt den Gesedrgker
Europaischen Union nicht, der EZB die Aufsicht Uber Kreditinstitute in alleiniger Verantwortung #ibertragen. Die
Ermachtigung des Gesetzgebers ist vielmehr daresdhréankt, der EZB ,besondere Aufgaben im Zusamarenimit der
Aufsicht Gber die Kreditinstitute* zu tUbertragen

22 sjehe Martin Seidel ,Der Ankauf nicht markt- undréengangiger Staatsanleihen, namentlich Griechds)alurch die
Europaische Zentralbank und durch nationale Zdyardden — rechtlich nur fragwirdig oder RechtsveftoREuZW Heft
14/2010 S. 521, ferner in EUROjournal Dokumentatiamd Informationsmagazin der europaischen WiaftcRolitik und
Kultur, Nurnberg, 4/2010, S. 89 -93

23 Artikel 130 AEUV (vormals Artikel 108 EGV) ferndirtikel 7 ESZB/EZB-Satzung

24 Artikel 219 AEUV (vormals Artikel 111 EGV)
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durch eine nationale Zentralbank kann nur der Néitiftaat, nicht die betreffende
Zentralbank gerichtlich belangt werden, wobei diagebefugnis nur der Kommission und
den anderen Mitgliedstaaten zusteht. Dass der Biscpe Gerichtshof in Fortbildung des
Unionsrechts wie in anderen Bereichen des Uniohsseauch Privaten ein Klagerecht
zubilligen wird, ist eher unwahrscheinlich. Denmwter nach der bisherigen Rechtsprechung
des Europaischen Gerichtshofs maf3geblichen Voreusgefur ein ergdnzendes Klagerecht
der Privaten, namlich einer Dritt- und Direktwirlgin der Verpflichtung zur
Weisungsunabhéangigkeit der EZB und des ESZB baker iAmtstrager kann ebenso wenig
wie von einem Grundrecht auf Preisstabilitat nelgegangen werden.
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