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Der Rat der Europédischen Zentralbank (EZB) hat in einer Pressemitteilung am 6. September 2012
einen Beschluss iiber ein Programm fiir Outright Monetary Transactions (OMT) bekanntgegeben.
Die verfassungsrechtlichen Bedenken gegen dieses Programm, die derzeit Gegenstand von Verfah-
ren beim Bundesverfassungsgericht (BVerfG) sind, werden maBgeblich durch Fragen zur Auslegung
der unionsrechtlichen Handlungsbefugnisse der EZB bestimmt. Daher hat das BVerfG die Verfah-
ren ausgesetzt und dem Gerichtshof der Europdischen Union (EuGH) am 14. Januar 2014 erstmals
unionsrechtliche Fragen zur Vorabentscheidung geméal Art. 267 des Vertrages iiber die Arbeits-
weise der EU (AEUV) vorgelegt. Zu dieser Rechtssache C-62/14 (Gauweiler u.a.) hat der Generalan-
walt (GA) beim EuGH am 14. Januar 2015 seine Schlussantrédge vorgelegt. Hiernach verletze das
OMT-Programm der EZB unter bestimmten Bedingungen weder das wahrungspolitische Mandat
der EZB noch das Verbot der monetidren Haushaltsfinanzierung gemal3 Art. 123 AEUV.

Hintergriinde: Im Jahr 2012 erhdhten sich die Risikoprdmien fiir Staatsanleihen von Euro-Mit-
gliedstaaten erheblich, und es wuchsen Zweifel am Bestand der Wahrungsunion insgesamt. Die
EZB sah hierdurch die Ubertragung der geldpolitischen Impulse der EZB auf die Realwirtschaft
gefdhrdet. Durch Ankdufe von Staatsanleihen auf dem Sekunddrmarkt im Rahmen des OMT-Pro-
gramms sollen die Renditen fiir die Staatsanleihen bestimmter Mitgliedstaaten gesenkt werden,
um dadurch Stérungen der geldpolitischen Transmissionsmechanismen zu beseitigen. Die vorge-
sehenen Sekundiarmarktkdufe sollen zulédssig sein, wenn und solange die betreffenden Lander zu-
gleich an einem Hilfsprogramm insbesondere des Europédischen Stabilitdtsmechanismus (ESM)
teilnehmen. Der Umfang des Programms ist ex ante nicht quantitativ beschrankt, und es soll eine
Gleichbehandlung mit privaten Glaubigern bei den Anleihebedingungen akzeptiert werden.

Im Wege von Verfassungsbeschwerden und eines Organstreitverfahrens wurde das BVerfG mit
verfassungsrechtlichen Fragen zum OMT-Programm befasst. Obgleich das OMT-Programm bis-
lang nicht eingesetzt worden ist, muss das BVerfG insbesondere iiber die Mitwirkungsbefugnis
der Deutschen Bundesbank an seiner zukiinftigen Umsetzung sowie iiber Handlungs- oder Unter-
lassungspflichten der Bundesregierung und des Deutschen Bundestages aus Art. 38 Abs. 1 S. 1
GG in Bezug auf das OMT-Programm entscheiden. Diese Pflichten kénnten sich — insbesondere
mit Blick auf die nationale Budgethoheit als nicht iibertragbarer Bereich der Verfassungsidentitit
— daraus ergeben, dass der OMT-Beschluss gegen das Verbot der monetdren Haushaltsfinanzie-
rung gemdal Art. 123 Abs. 1 AEUV verstieBe. Zudem konnte die EZB mit dem OMT-Programm ihr
geld- und wahrungspolitisches Mandat gemal Art. 119, 127 ff. AEUV in offensichtlicher und
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strukturell bedeutsamer Weise iiberschreiten. Ein solches Handeln ultra vires konne nach Ansicht
des BVerfG nur bei einer einschrdnkenden Auslegung des OMT-Programms durch den EuGH ver-
neint werden.

Schlussantrédge: Nach Ansicht des GA lédsst der Vorlagebeschluss des BVerfG auf ein konsultatives
Verstidndnis des Vorabentscheidungsverfahrens durch das BVerfG mit Blick auf eine letztlich in-
nerstaatliche Beurteilung des konkreten Falles schlieen. Daher betont der GA einleitend, dass
der EuGH wegen der wechselseitigen Pflicht der Gerichte zur loyalen Zusammenarbeit gleich-
wohl darauf vertrauen konnen miisse, dass das BVerfG die Antwort des EuGH auf die Vorlagefra-
gen fiir das Ausgangsverfahren als mafBigeblich erachten werde. Anschliefend bejaht der GA die
Zulassigkeit des Verfahrens trotz des lediglich vorbereitenden Charakters der EZB-Handlungen,
da sie bindenden Charakter besdBen und geeignet seien, Rechtswirkungen zu erzeugen. Denn sie
legten ein allgemeines Handlungsprogramm fiir die EZB fest und entfalteten wegen der Spezifika
der Kommunikationspolitik der EZB auch bei einer blofen Ankiindigung eine rechtserhebliche
AuBenwirkung auf die Kapitalmaérkte.

In materieller Hinsicht iiberscheite die EZB durch das OMT-Programm grundsétzlich nicht ihr
wiahrungspolitisches Mandat und verletze daher nicht den Grundsatz der begrenzten Einzeler-
maichtigung. Aus Art. 119, 127 Abs. 1 und 2 AEUV folge, dass die EZB mit MaBnahmen zur Ge-
wihrleistung der Preisstabilitdt die allgemeine Wirtschaftspolitik lediglich unterstiitzen diirfe, da
diese primaér in der Zustdndigkeit der EU-Mitgliedstaaten liege. Zugleich besitze die EZB auf-
grund ihrer funktionalen und organschaftlichen Unabhingigkeit ein weites Ermessen bei der Ein-
schidtzung, ob eine Malinahme in den Bereich der Wéahrungspolitik falle. Unter Beriicksichtigung
dieses Einschdtzungsspielraums betreibe die EZB mit dem OMT-Programm Wéhrungspolitik. Es
diene der Preisstabilitdt, wenn die Kreditzinssdtze des betroffenen Staates durch das OMT-Pro-
gramm auf ein mit dem Markt und der makro6konomischen Lage iibereinstimmendes Niveau zu-
riickgefiihrt und stabilisiert wiirden. Die EZB wiirde jedoch unzuldssige Wirtschaftspolitik betrei-
ben, wenn sie Anleihen eines Staates erwiirbe, der einem Hilfsprogramm unterliegt, an dessen
Durchfiihrung und Uberwachung die EZB beteiligt ist. Zur Gewéhrleistung einer funktionalen
Distanz zwischen den Programmen diirfe die EZB daher nicht gleichzeitig das OMT-Programm
durchfiihren und an der Uberwachung eines Hilfsprogramms beteiligt sein. Zudem miisse die
EZB zur Rechtfertigung ihrer Intervention auf dem Sekunddrmarkt alle Tatsachen darlegen, die
eine Blockade der geldpolitischen Transmissionskanile belegen. Sie diirfe das Programm im
Sinne einer strikten Erforderlichkeit nur bis zur Auflésung der Blockade anwenden. Das OMT-
Programm sei grundsétzlich auch mit dem Verbot der monetdren Haushaltsfinanzierung gemaf
Art. 123 Abs.1 AEUV vereinbar. Weder das Ausfallrisiko noch die Gleichbehandlung mit privaten
Gldubigern widerspriachen Art. 123 Abs. 1 AEUV. Das Programm fiihre auch nicht zu einer Umge-
hung des Verbots, sofern die Transaktionen einer Stillhaltefrist unterldgen, bis sich ein Marktpreis
fiir die Staatsanleihen gebildet habe.

Ausblick: Die Schlussantrdge entsprechen mit den Vorgaben einer funktionalen Distanz zwischen
OMT-Programm und Hilfsprogramm sowie einer Stillhaltefrist der vom BVerfG geforderten ein-
schrankenden Auslegung des OMT-Programms. Die dariiber hinausgehenden Bedenken des
BVerfG — insbesondere im Hinblick auf einen potentiellen Schuldenschnitt und das Konterkarie-
ren der europdischen Hilfsprogramme durch das unbegrenzte Volumen der Anleihekdufe — teilt
der GA jedoch nicht. AnschlieBend an das im Sommer 2015 zu erwartende EuGH-Urteil wird das
BVerfG seine Verfahren fortsetzen. Sofern der EuGH den Schlussantrdagen umfianglich folgt und
damit nicht alle Bedenken des BVerfG entkréftet, konnte dies zur Folge haben, dass das BVerfG
das OMT-Programm weiterhin als einen strukturell bedeutsamen ausbrechenden Rechtsakt an-
sieht, dem innerstaatlich die Anerkennung versagt werden miisste.

Quellen: BVerfG, Beschluss vom 14. Januar 2014, 2 BvR 2728/13 u.a.; Schlussantrédge des Generalanwalts vom
14. Januar 2015, Rs. C-62/14 (Gauweiler u.a.), ECLI:EU:C:2015:7.
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