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A. Einleitung

Seit der ersten Hilfte des Jahres 2010 ist die sog. Euro-Krise ein vorherrschen-
des Thema in allen Medien. Insbesondere die krisenhafte Entwicklung der finan-
ziellen Situation Griechenlands steht im Mittelpunkt der Berichterstattung und da-
mit auch der offentlichen Wahrnehmung. Seither dient die Hellenische Republik
als Paradebeispiel eines finanziell und wirtschaftlich schwachen Landes mit un-
zureichend organisiertem Staatswesen, das finanzielle Mittel und die wirtschafts-
politische Expertise von anderen Mitgliedstaaten bendtigt. Dieser Zustand ist der
ideale Nédhrboden fiir das Aufkeimen bereits bestehender und das Entstehen neuer
Ressentiments: ,,Die faulen und korrupten Griechen leben iiber ihre Verhéltnisse,
haben sich die Mitgliedschaft in der Eurozone erschlichen und jetzt miissen wir
fiir deren Fehler zahlen.“ Etwas iiberspitzt lautet so die kritische Wahrnehmung
der Situation in Teilen der deutschen Offentlichkeit. Unabhiingig von den konkre-
ten Umstidnden und Verschuldensbeitragen im Falle Griechenlands geht es bei der
aktuellen Krisenpolitik jedoch um einiges mehr als die bloe Gewihrleistung der
griechischen Kreditwiirdigkeit. Mit dem Schicksal Griechenlands und natiirlich
auch der anderen durch Finanzhilfen unterstiitzten Mitgliedstaaten ist vor allem
die Frage verbunden, ob es gelingen wird, den gemeinsamen europdischen Wih-
rungsraum zusammenzuhalten oder ob sich die Divergenzen zwischen den einzel-
nen Mitgliedstaaten am Ende durchsetzen. Dass gewisse Unterschiede zwischen
den Mitgliedern der Eurozone bestehen, war bereits bei deren Griindung offen-
sichtlich und ist nicht per se ein Umstand, der zu krisenhaften Entwicklungen fiihrt.
Auch innerhalb des Wahrungsraums der Deutschen Mark waren die wirtschaft-
lichen Fundamentaldaten der Bundeslidnder alles andere als homogen.! Dennoch
handelte es sich aufgrund von Ausgleichsmechanismen, wie zum Beispiel dem
Linderfinanzausgleich und gezielten Konjunkturprogrammen, um ein stabiles
Wihrungsgebiet. Die entscheidende Frage lautet daher nicht: ,,Bestehen innerhalb
der Eurozone Ungleichheiten, die dem reibungslosen Funktionieren der gemein-
samen Wihrung entgegenstehen?”, sondern: ,,Ist es moglich und wiinschenswert,
diese Ungleichheiten im Interesse einer moglichst grofen und vielen Staaten offen
stehenden europdischen Wihrungsunion abzumildern?* Durch die bisher getrof-
fenen MafBnahmen haben die politischen Verantwortungstriger die letzte Frage
eindeutig bejaht. Dabei spielt das Instrument der mit wirtschaftspolitischen Auf-
lagen verkniipften Finanzhilfen auf dem Weg zu einer homogeneren Wihrungs-
union eine zentrale Rolle. Die Finanzhilfen sollen einerseits die Refinanzierungs-

! Vgl. dazu Arbeitskreis ,,Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen der Liander*, Volks-
wirtschaftliche Gesamtrechnungen der Linder, Zusammenhénge, Bedeutung und Ergebnisse,
2011, S. 34 ff.
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fahigkeit des betroffenen Mitgliedstaats kurzfristig herstellen, andererseits sollen
die wirtschaftspolitischen Auflagen dessen ckonomische Kompatibilitdt im ge-
meinsamen Wihrungsraum langfristig gewihrleisten.

Vor diesem Hintergrund verfolgt die vorliegende Arbeit das Ziel, die als Re-
aktion auf die Euro-Krise gewihrten und vorgeschlagenen finanziellen Hilfen
an Mitgliedstaaten auf ihre Vereinbarkeit mit dem geltenden EU-Recht zu unter-
suchen. Gegenstand der Arbeit ist somit weder die Untersuchung einer zweck-
maifigen Fortentwicklung des giiltigen Primir- und Sekundérrechts noch die poli-
tische oder okonomische Bewertung der Rettungspolitik. Die Fortentwicklung
des geltenden Vertragsrechts hin zu einer noch tieferen Integration ist eine gewal-
tige Aufgabe der nédchsten Jahrzehnte, bei deren Bewiltigung vor allem politische
und okonomische, aber auch rechtliche Aspekte beriicksichtigt werden miissen.
Letztere ergeben sich zu einem nicht unerheblichen Teil aus der Auslegung des
geltenden Rechts — dem Gegenstand der vorliegenden Arbeit. Die politische und
volkswirtschaftliche Bewertung der Finanzhilfen kann und sollte innerhalb einer
juristischen Abhandlung nicht vorgenommen werden und bleibt daher den politi-
schen Entscheidungstrigern bzw. Okonomen vorbehalten.

Das vorliegende Werk beschiftigt sich zunéchst mit der Euro-Krise als Anlass
fiir finanzielle Hilfen an Mitgliedstaaten (B.). Dabei erfolgt eine chronologische
Darstellung der als Reaktion auf die Euro-Krise gewéhrten und dariiber hinaus
vorgeschlagenen Formen der Finanzhilfen (I.). Im Anschluss daran wird unter-
sucht, um welche Art von Krise es sich bei der Euro-Krise handelt (II.). Ausgehend
davon stellt sich die Frage, ob die gewihrten und vorgeschlagenen Finanzhilfen
zur Kriseniiberwindung mit dem geltenden EU-Recht vereinbar sind (C.). Hier-
bei wird zwischen den gewidhrten Hilfen der Union und der Mitgliedstaaten (1.),
der Europiischen Zentralbank (II.), der griechischen Zentralbank (IIL.) sowie des
Internationalen Wihrungsfonds (I'V.) differenziert. Zudem erfolgt eine EU-recht-
liche Bewertung der vorgeschlagenen Hilfen durch Eurobonds (V.), einen Schul-
dentilgungspakt (VI.) und einen Europédischen Wihrungsfonds (VIL.). Die Reihen-
folge der jeweils diskutierten Rechtsnormen innerhalb dieser Analyse orientiert
sich in erster Linie an deren Bedeutsamkeit fiir die rechtliche Beurteilung der je-
weiligen HilfsmaBnahme. Die gesamte rechtliche Bewertung wird unter Beriick-
sichtigung 6konomischer Prinzipien vorgenommen. Hierzu gehoren insbesondere
Effekte der Finanzhilfen auf die Nachfrage nach den Staatsschuldtiteln der unter-
stiitzten Mitgliedstaaten, die Preisniveaustabilitit im Euroraum sowie den geld-
politischen Transmissionsmechanismus.



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

Als Reaktion auf die Euro-Krise wurden durch die européische Staatengemein-
schaft verschiedene Hilfspakete aufgelegt, welche finanzielle Hilfen an Mit-
gliedstaaten des gemeinsamen europdischen Wihrungsraums vorsehen. Zunéchst
werden die unterschiedlichen Formen und Vorschldge der finanziellen Hilfen dar-
gestellt (I.). Daran ankniipfend wird analysiert, um welche Art von Krise es sich
bei der Euro-Krise handelt (I1.).

I. Die finanziellen Hilfen
1. Bilaterale Finanzhilfen fiir Griechenland

Die Euro-Krise, die insbesondere in der ersten Hilfte des Jahres 2010 in den
Blickwinkel der breiten Offentlichkeit geriet, begann eigentlich schon im Herbst
2009. Im Rahmen des seit April 2009 gegen Griechenland laufenden Defizitver-
fahrens gemifl Art. 126 AEUV iibermittelten die griechischen Stellen am 2. und
am 21. Oktober 2009 zwei unterschiedliche Tabellensitze, die unter anderem eine
Prognose iiber das offentliche Defizit und den Schuldenstand im Jahre 2009 ent-
hielten. In der Ubermittlung vom 21. Oktober 2009 gab die damals neu gewihlte
griechische Regierung bekannt, dass die Prognosen zum Haushaltsdefizit im
Jahr 2009 von 3,7 Prozent (gemeldet im April 2009) auf 12,5 Prozent des Brutto-
inlandsprodukts (BIP) korrigiert werden mussten.”> Die gesamte Staatsverschul-
dung belief sich nach Schitzungen der Kommission Ende 2009 auf 113 Prozent
des BIP.? Damit lagen sowohl die Nettoneuverschuldung als auch die akkumulierte
Staatsverschuldung deutlich iiber den Referenzwerten des Stabilitéts- und Wachs-
tumspaktes. Zum einen darf danach die jihrliche Nettoneuverschuldung grund-
sétzlich einen Wert von 3 Prozent des BIP nicht iiberschreiten (Art. 126 II 2 lit. a),

2 Europiische Kommission, Bericht zu den Statistiken Griechenlands iiber das 6ffentliche
Defizit und den offentlichen Schuldenstand, 8.1.2010, KOM(2010) 1 endgiiltig, S. 3. — Auf-
fallig ist, dass diesbeziiglich in der Literatur auch andere Zahlen ohne konkrete Referenz ge-
nannt werden, z.B.: 12,6 Prozent (Louis, Common Market Law Review 47 (2010), S. 971), 3,5
und 12,7 Prozent (Wissenschaftlicher Beirat beim Bundesministerium fiir Wirtschaft, Uber-
schuldung und Staatsinsolvenz in der Européischen Union, Januar 2011, S. 9 — auf derselben
Seite im weiteren Textverlauf aber auch 12,5 Prozent). Vorliegend wird der Wert des Kommis-
sionsberichts fiir die Meldung vom 21.10.2009 zu Grunde gelegt.

3 Vgl. Rat der Europiischen Union, 2994. Tagung des Rates fiir Wirtschaft und Finanzen,
Pressemitteilung 6477/10 (Presse 28), 16.2.2010, S. 7.



