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15322/14 – 398       Rechtssache 
         C-62/14 

AVVOCATURA GENERALE DELLO STATO 

AN DEN GERICHTSHOF DER EUROPÄISCHEN UNION 

ERKLÄRUNGEN 

der Italienischen Republik in Person der für die vorliegende Sache benannten 
Bevollmächtigten, Avv. Gabriella Palmieri, vertreten durch die Avvocatura 
generale dello Stato, diese vertreten durch den unterzeichnenden avvocato dello 
Stato; Zustellungsanschrift: italienische Botschaft, Luxemburg, 

in dem Vorabentscheidungsverfahren C-62/14, Gauweiler, eingeleitet mit 
Beschluss vom 14. Januar 2014 durch den Zweiten Senat des 
Bundesverfassungsgerichts (Deutschland).  

***** 

1 Mit dem verfahrenseinleitenden Vorabentscheidungsersuchen hat das deutsche 
Bundesverfassungsgericht (auch: BVerfG) dem Gerichtshof folgende Fragen 
vorgelegt: 

1. a) Ist der Beschluss des Rates der Europäischen Zentralbank vom 6. 
September 2012 über Technical features of Outright Monetary Transactions 
mit Artikel 119 und Artikel 127 Absätze 1 und 2 des Vertrages über die 
Arbeitsweise der Europäischen Union sowie mit Artikel 17 bis 24 des 
Protokolls über die Satzung des Europäischen Systems der Zentralbanken 
und der Europäischen Zentralbank unvereinbar, weil er über das in den 
genannten Vorschriften geregelte Mandat der Europäischen Zentralbank zur 
Währungspolitik hinausgeht und in die Zuständigkeit der Mitgliedstaaten 
übergreift? 

Ergibt sich eine Überschreitung des Mandates der Europäischen Zentralbank 
insbesondere daraus, dass der Beschluss des Rates der Europäischen 
Zentralbank vom 6. September 2012 [Or. 2] 

aa) an wirtschaftspolitische Hilfsprogramme der Europäischen 
Finanzstabilisierungsfazilität oder des Europäischen Stabilitätsmechanismus 
anknüpft (Konditionalität)? 

bb) den Ankauf von Staatsanleihen nur einzelner Mitgliedstaaten vorsieht 
(Selektivität)? 
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cc) den Ankauf von Staatsanleihen der Programmländer zusätzlich zu 
Hilfsprogrammen der Europäischen Finanzstabilisierungsfazilität oder des 
Europäischen Stabilitätsmechanismus vorsieht (Parallelität)? 

dd) Begrenzungen und Bedingungen der Hilfsprogramme der 
Europäischen Finanzstabilisierungsfazilität oder des Europäischen 
Stabilitätsmechanismus unterlaufen könnte (Umgehung)? 

b) Ist der Beschluss des Rates der Europäischen Zentralbank vom 
6. September 2012 über Technical features of Outright Monetary 
Transactions mit dem in Artikel 123 des Vertrages über die Arbeitsweise der 
Europäischen Union verankerten Verbot monetärer Haushaltsfinanzierung 
unvereinbar? 

Steht der Vereinbarkeit mit Artikel 123 des Vertrages über die Arbeitsweise 
der Europäischen Union insbesondere entgegen, dass der Beschluss des 
Rates der Europäischen Zentralbank vom 6. September 2012 

aa) keine quantitative Begrenzung des Ankaufs von Staatsanleihen 
vorsieht (Volumen)? 

bb) keinen zeitlichen Abstand zwischen der Emission von Staatsanleihen 
am Primärmarkt und ihrem Ankauf durch das Europäische System der 
Zentralbanken am Sekundärmarkt vorsieht (Marktpreisbildung)? 

cc) es zulässt, dass sämtliche erworbenen Staatsanleihen bis zur Fälligkeit 
gehalten werden (Eingriff in die Marktlogik)? 

dd) keine spezifischen Anforderungen an die Bonität der zu erwerbenden 
Staatsanleihen enthält (Ausfallrisiko)? 

ee) eine Gleichbehandlung des Europäischen Systems der Zentralbanken 
mit privaten und anderen Inhabern von Staatsanleihen vorsieht 
(Schuldenschnitt)? [Or. 3] 

2. Hilfsweise für den Fall, dass der Gerichtshof den Beschluss des Rates der 
Europäischen Zentralbank vom 6. September 2012 über Technical features 
of Outright Monetary Transactions als Handlung eines Organs der 
Europäischen Union nicht als tauglichen Gegenstand eines Ersuchens nach 
Artikel 267 Absatz 1 Buchstabe b des Vertrages über die Arbeitsweise der 
Europäischen Union ansehen sollte: 

a) Sind Artikel 119 und Artikel 127 des Vertrages über die Arbeitsweise 
der Europäischen Union sowie Artikel 17 bis 24 des Protokolls über die 
Satzung des Europäischen Systems der Zentralbanken und der Europäischen 
Zentralbank so auszulegen, dass sie es dem Eurosystem – alternativ oder 
kumulativ – gestatten, 
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aa) den Ankauf von Staatsanleihen von der Existenz und Einhaltung 
wirtschaftspolitischer Hilfsprogramme der Europäischen 
Finanzstabilisierungsfazilität oder des Europäischen Stabilitätsmechanismus 
abhängig zu machen (Konditionalität)? 

bb) Staatsanleihen nur einzelner Mitgliedstaaten anzukaufen (Selektivität)? 

cc) Staatsanleihen von Programmländern zusätzlich zu Hilfsprogrammen 
der Europäischen Finanzstabilisierungsfazilität oder des Europäischen 
Stabilitätsmechanismus anzukaufen (Parallelität)? 

dd) Begrenzungen und Bedingungen der Hilfsprogramme der 
Europäischen Finanzstabilisierungsfazilität oder des Europäischen 
Stabilitätsmechanismus zu unterlaufen (Umgehung)? 

b) Ist Artikel 123 des Vertrages über die Arbeitsweise der Europäischen 
Union mit Blick auf das Verbot monetärer Haushaltsfinanzierung so 
auszulegen, dass es dem Eurosystem – alternativ oder kumulativ – erlaubt 
ist, 

aa) Staatsanleihen ohne quantitative Begrenzung anzukaufen (Volumen)? 

bb) Staatsanleihen ohne zeitlichen Mindestabstand zu ihrer Emission von 
Staatsanleihen am Primärmarkt anzukaufen (Marktpreisbildung)? 

cc) sämtliche erworbenen Staatsanleihen bis zur Fälligkeit zu halten 
(Eingriff in die Marktlogik)? [Or. 4] 

dd) Staatsanleihen ohne Mindestanforderung an die Bonität zu erwerben 
(Ausfallrisiko)? 

ee) eine Gleichbehandlung des Europäischen Systems der Zentralbanken 
mit privaten und anderen Inhabern von Staatsanleihen hinzunehmen 
(Schuldenschnitt)? 

ff) durch die Äußerung von Kaufabsichten oder auf andere Weise in 
zeitlichem Zusammenhang mit der Emission von Staatsanleihen von 
Mitgliedstaaten des Euro-Währungsgebietes Einfluss auf die Preisbildung zu 
nehmen (Ermutigung zum Ersterwerb)? 

2 Gegenstand des dem Vorabentscheidungsersuchen zugrundeliegenden 
Ausgangsverfahrens ist die folgende Pressemitteilung der EZB vom 6. September 
2012: 

„6. September 2012 – Technische Merkmale der geldpolitischen Outright-
Geschäfte 
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Wie am 2. August 2012 angekündigt, hat der Rat der Europäischen 
Zentralbank (EZB) heute Beschlüsse zu einer Reihe technischer Merkmale 
der Outright-Geschäfte des Eurosystems an den Sekundärmärkten für 
Staatsanleihen gefasst. Mit diesen geldpolitischen Outright-Geschäften 
(Outright Monetary Transactions – OMTs) sollen eine ordnungsgemäße 
geldpolitische Transmission und die Einheitlichkeit der Geldpolitik 
sichergestellt werden. Für ihre Durchführung gelten folgende 
Rahmenbedingungen:  

Konditionalität  

Eine notwendige Voraussetzung für die geldpolitischen Outright-Geschäfte 
ist die mit einem entsprechenden Programm der Europäischen 
Finanzstabilitätsfazilität bzw. des Europäischen Stabilitätsmechanismus 
(European Financial Stability Facility/European Stability Mechanism – 
EFSF/ESM) verbundene strenge und wirksame Konditionalität. Dabei kann 
es sich um ein vollständiges makroökonomisches EFSF/ESM-
Anpassungsprogramm handeln oder ein vorsorgliches Programm (Enhanced 
Conditions Credit Line – Kreditlinie mit verschärfter Konditionalität), sofern 
die Möglichkeit von EFSF/ESM-Primärmarktkäufen vorgesehen ist. Bei der 
Ausgestaltung der länderspezifischen Konditionalität und der Überwachung 
eines solchen Programms wird die Einbindung des IWF [Or. 5] angestrebt. 

Der EZB-Rat wird geldpolitische Outright-Geschäfte in Erwägung ziehen, 
sofern sie aus geldpolitischer Sicht geboten sind und solange die mit den 
Programmen verbundene Konditionalität vollständig erfüllt ist. Der EZB-Rat 
wird die Transaktionen einstellen, sobald die damit verfolgten Ziele erreicht 
wurden oder wenn eine Nichteinhaltung des makroökonomischen 
Anpassungsprogramms bzw. des vorsorglichen Programms festzustellen ist.  

Nach einer gründlichen Beurteilung wird der EZB-Rat im alleinigen 
Ermessen und im Einklang mit seinem geldpolitischen Mandat über die 
Aufnahme, Fortsetzung und Einstellung von geldpolitischen Outright-
Geschäften entscheiden.  

Geltungsbereich  

Geldpolitische Outright-Geschäfte werden künftig, wie weiter oben 
erläutert, bei makroökonomischen Anpassungsprogrammen oder 
vorsorglichen Programmen der EFSF bzw. des ESM in Erwägung gezogen. 
Sie kommen auch für Mitgliedstaaten in Betracht, die bereits ein 
makroökonomisches Anpassungsprogramm durchlaufen, wenn ihr Zugang 
zum Anleihemarkt wiederhergestellt wird. 

Die Geschäfte konzentrieren sich auf das kürzere Ende der 
Zinsstrukturkurve, insbesondere auf Staatsanleihen mit einer Laufzeit von 
einem Jahr und bis zu drei Jahren.  
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Der Umfang der geldpolitischen Outright-Geschäfte ist ex ante nicht 
quantitativ beschränkt.  

Gläubigerstatus  

Das Eurosystem beabsichtigt, in einem Rechtsakt über die geldpolitischen 
Outright-Geschäfte klarzustellen, dass es für Anleihen von Euro-Ländern, 
die es im Rahmen geldpolitischer Outright-Geschäfte erwirbt, im Einklang 
mit den entsprechenden Anleihebedingungen dieselbe (gleichrangige) 
Behandlung wie private oder sonstige Gläubiger akzeptiert.  

Sterilisierung  

Die durch die geldpolitischen Outright-Geschäfte geschaffene Liquidität 
wird vollständig sterilisiert. [Or. 6] 

Transparenz  

Der Gesamtbestand aus geldpolitischen Outright-Geschäften und sein 
jeweiliger Marktwert werden wöchentlich bekannt gegeben. Die 
Veröffentlichung der durchschnittlichen Duration des Bestands aus 
Outright-Geschäften und der Aufschlüsselung nach Ländern erfolgt auf 
monatlicher Basis.  

Programm für die Wertpapiermärkte  

Mit dem heutigen Beschluss zur Durchführung geldpolitischer Outright-
Geschäfte wird das Programm für die Wertpapiermärkte (Securities Markets 
Programme – SMP) eingestellt. Die im Rahmen des SMP bereitgestellte 
Liquidität wird wie schon in der Vergangenheit weiterhin abgeschöpft, und 
die Wertpapiere im SMP-Portfolio werden bis zu ihrer Fälligkeit gehalten.“ 

3 Die italienische Regierung ist der Ansicht, dass vorab die Zulässigkeit der vom 
BVerfG vorgelegten Fragen geprüft werden muss, die aus verschiedenen Gründen 
unzulässig erscheinen. 

4 Das vorlegende Gericht schickt voraus (Rn. 27, 28 und 29): 

„27 … Ob die durch Art. 79 Abs. 3 GG für unantastbar erklärten Grundsätze 
durch eine Maßnahme der Europäischen Union berührt sind, prüft das 
Bundesverfassungsgericht im Rahmen der Identitätskontrolle [... nicht 
wiedergegeben]. Dabei legt es seiner Prüfung die Auslegung der Maßnahme 
zugrunde, die in einem Vorabentscheidungsverfahren gemäß Art. 267 Abs. 2 
und 3 AEUV durch den Gerichtshof vorgegeben wird. Im Rahmen des 
[Or. 23] bestehenden Kooperationsverhältnisses obliegt dem Gerichtshof die 
Auslegung der Maßnahme. Dem Bundesverfassungsgericht obliegen 
demgegenüber die Feststellung des unantastbaren Kernbestandes der 
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Verfassungsidentität und die Prüfung, ob die Maßnahme (in der vom 
Gerichtshof festgestellten Auslegung) in diesen Kernbestand eingreift. 

28 Eine Identitätskontrolle kann sich insbesondere auf die Wahrung der 
haushaltspolitischen Gesamtverantwortung des Deutschen Bundestages 
beziehen [... nicht wiedergegeben] [Or. 7] 

Aus der demokratischen Verankerung der Haushaltsautonomie folgt …, dass 
der Bundestag einem intergouvernemental oder supranational vereinbarten, 
nicht an strikte Vorgaben gebundenen und in seinen Auswirkungen nicht 
begrenzten Bürgschafts- oder Leistungsautomatismus nicht zustimmen darf, 
der – einmal in Gang gesetzt – seiner Kontrolle und Einwirkung entzogen ist 
[... nicht wiedergegeben]. 

Es dürfen zudem keine dauerhaften völkervertragsrechtlichen Mechanismen 
begründet werden, die auf eine Haftungsübernahme für 
Willensentscheidungen anderer Staaten hinauslaufen, vor allem wenn sie mit 
schwer kalkulierbaren Folgewirkungen verbunden sind. Jede 
ausgabenwirksame solidarische Hilfsmaßnahme des Bundes größeren 
Umfangs im internationalen oder unionalen Bereich muss vom Bundestag 
im Einzelnen bewilligt werden.“ [... nicht wiedergegeben]. [Or. 24] 

29 Da Art. 79 Abs. 3 GG eine ‚absolute Grenze‘ [... nicht wiedergegeben] 
auch für die Anwendbarkeit des Unionsrechts im Geltungsbereich des 
Grundgesetzes markiert, sind die dort zugrundegelegten Prinzipien einer 
Abwägung nicht zugänglich [... nicht wiedergegeben].“ 

5 Das vorlegende Gericht vertritt die Auffassung (Rn. 30), ähnliche Grundsätze 
fänden sich auch in der Rechtsprechung der nationalen Verfassungsgerichte. In 
Bezug auf Italien zitiert es die Urteile 183/73 und 168/91 der italienischen Corte 
costituzionale. 

6 Diesbezüglich stellt die italienische Regierung sofort klar, dass die durch das 
BVerfG erfolgte Auslegung dieser beiden Urteile nicht richtig ist. Im Urteil 
183/73 wird nämlich vielmehr im Gegenteil festgestellt, dass „der 
Verfassungsgeber … mit Art. 11 die Öffnung Italiens für die intensivsten Formen 
der internationalen Zusammenarbeit und Organisation definieren [wollte]: Und 
zu diesem Zweck hat er förmlich zur Hinnahme der erforderlichen 
‚Souveränitätsbeschränkungen‘ im Vertragswege, unter der Bedingung der 
Gleichstellung mit den übrigen Staaten und für die dort festgelegte Zielsetzung 
ermächtigt. Diese Formel rechtfertigt die Beschränkungen der Staatsgewalt bei 
der Ausübung der Legislativ-, Exekutiv- und Rechtsprechungsfunktion, die sich für 
die Gründung einer Gemeinschaft zwischen den europäischen Staaten, d. h. einer 
neuen [Or. 8] zwischenstaatlichen Organisation supranationaler Art, von 
unbegrenzter Dauer, mit Rechtspersönlichkeit und internationaler 
Handlungsfähigkeit, als erforderlich erweisen. Italien und die anderen 
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Gründerstaaten haben der Wirtschaftsgemeinschaft, die allen übrigen 
europäischen Staaten offensteht (Art. 237 des Vertrags) und die als Instrument der 
Integration zwischen den teilnehmenden Staaten konzipiert ist, für gemeinsame 
Zwecke der wirtschaftlichen und sozialen Entwicklung und damit auch zum 
Zwecke der Sicherung des Friedens und der Freiheit, bestimmte souveräne 
Befugnisse übertragen und anerkannt und sie als eine Institution errichtet, die 
durch eine autonome und unabhängige Rechtsordnung charakterisiert ist. 

… 

... die Rechtsordnung der Europäischen Wirtschaftsgemeinschaft [enthält] ein 
besonderes Rechtsschutzsystem …, das durch die Vollständigkeit der dem 
Gerichtshof durch Art. 164 ff. des Vertrags eingeräumten Befugnisse 
gekennzeichnet ist. Über die Gewährleistung der ‚Wahrung des Rechts bei der 
Auslegung und Anwendung dieses Vertrags‘ (Art. 164) hinaus übt der Gerichtshof 
der Gemeinschaft die Rechtmäßigkeitskontrolle über die Normativakte des Rates 
und der Kommission mit der Befugnis aus, über Klagen zu befinden, die ein 
Mitgliedstaat oder irgendeine natürliche oder juristische Person ‚wegen 
Unzuständigkeit, Verletzung wesentlicher Formvorschriften, Verletzung dieses 
Vertrags oder einer bei seiner Durchführung anzuwendenden Rechtsnorm oder 
wegen Ermessensmissbrauchs‘ erhebt (Art. 173 Abs. 1 und 2); er hat die Befugnis 
zur Nichtigerklärung der angefochtenen und für rechtswidrig befundenen 
Handlungen, vorbehaltlich der Möglichkeit, die Wirkungen der für nichtig 
erklärten Verordnungen zu bestimmen, die als fortgeltend zu betrachten sind 
(Art. 174). Der Gerichtshof ist darüber hinaus unter den in Art. 177 festgelegten 
Voraussetzungen zuständig, im Wege der Vorabentscheidung über die Auslegung 
des Vertrags, über die Gültigkeit und die Auslegung der Handlungen der Organe 
der Gemeinschaft und über die Auslegung der Satzungen der durch den Rat 
geschaffenen Einrichtungen zu entscheiden, wenn derartige Fragen ‚bei einem 
Gericht eines Mitgliedstaats‘ gestellt werden.  

Der Umfang des Rechtsschutzes, den die Rechtsordnung der Gemeinschaft gegen 
die Handlungen ihrer Organe gewährt, die möglicherweise die Rechte oder 
Interessen des Einzelnen verletzten, wurde von diesem Gericht bereits mit dem 
Urteil Nr. 98/1965 anerkannt, (das die Frage der Verfassungsmäßigkeit, die in 
Bezug auf Art. 102 und 113 der Verfassung [Or. 9] hinsichtlich des angeblichen 
Ausnahmecharakters des Gerichtshofs als Rechtsprechungsorgan und hinsichtlich 
des Inhalts des von diesem gewährten Rechtsschutzes erhoben wurde, für 
unbegründet erklärt hat).“ 

7 Vor diesem Hintergrund wird in diesem Urteil klargestellt, dass „auf der 
Grundlage des Art. 11 der Verfassung Souveränitätsbeschränkungen nur zur 
Verfolgung der dort angegebenen Ziele zugestanden wurden; daher ist 
auszuschließen, dass derartige Beschränkungen, die konkret im Vertrag von Rom 
festgelegt sind – der von Staaten unterzeichnet wurde, deren Rechtsordnungen 
sich an Rechtsstaatsprinzipien ausrichten und die die grundlegenden Freiheiten 
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der Bürger garantieren –, eine unzulässige Befugnis der Organe der EWG zur 
Verletzung der Grundprinzipien unserer verfassungsrechtlichen Ordnung oder 
der unveräußerlichen Rechte der menschlichen Person mit sich bringen könnten. 
Sollte jemals Art. 189 eine so abwegige Auslegung gegeben werden, so ist es 
offensichtlich, dass in einem solchen Fall stets die Garantie der gerichtlichen 
Überprüfung der fortdauernden Vereinbarkeit des Vertrags mit den genannten 
Grundprinzipien durch dieses Gericht gewährleistet wäre.“ 

8 Im Urteil Nr. 168/91 wird lediglich wiederholt, dass „sich die nationale 
Rechtsordnung nicht bedingungslos der gemeinschaftlichen Rechtsetzung öffnet, 
da in jedem Fall die Beschränkung der Gewährleistung der Grundprinzipien 
unserer verfassungsrechtlichen Ordnung und der unveräußerlichen Rechte der 
menschlichen Person gilt, mit der daraus folgenden Überprüfbarkeit des Gesetzes 
zur Durchführung des Vertrags unter diesem Aspekt“. 

9 Die italienische Rechtsordnung kennt also, anders als vom BVerfG angenommen, 
nicht das Konzept der „Verfassungsidentität“, die als Damm verstanden wird, 
dessen Umfang sich nach dem Willen des nationalen Gerichts bestimmt (und 
jedenfalls die parlamentarischen Haushaltsbefugnisse umfasst) und der innerhalb 
der nationalen Rechtsordnung der Wirksamkeit der Handlungen der Organe der 
Union entgegengestellt wird. Vielmehr liegt die Gewährleistung, dass die 
Handlungen der Organe die durch die Verträge festgelegten Grenzen nicht 
„überschreiten“ gerade und ausschließlich in dem durch die Verträge 
vorgesehenen System der gerichtlichen Kontrolle, das den Gerichtshof in den 
Mittelpunkt stellt. [Or. 10] 

10 Eine (im Wesentlichen theoretische) Beschränkung der Wirksamkeit der 
Handlungen der Organe in der innerstaatlichen Rechtsordnung kann nach Ansicht 
der italienischen Corte costituzionale nur in dem extremen, und eben deshalb 
theoretischen, Fall gesehen werden, dass diese Handlungen gerade die 
verfassungsrechtlichen Grundprinzipien oder die in der Verfassung garantierten 
unveräußerlichen Menschenrechte verletzen (Art. 1: demokratischer Charakter der 
Republik; Art. 2: Anerkennung der unverletzlichen Rechte des Menschen; Art. 3: 
keine Diskriminierung aus Gründen des Geschlechts, der Rasse, der Sprache, des 
Glaubens, der politischen Anschauungen, der persönlichen und sozialen 
Verhältnisse). Wie man sieht, handelt es sich um eine Grenze, die sich 
grundlegend von der unterscheidet, die das BVerfG im vorliegenden Fall geltend 
macht. 

11 Sie umfasst nämlich nur substanzielle Verfassungsgarantien (unverletzliche 
Rechte des Einzelnen und der gesellschaftlichen Gruppen) und keineswegs auch 
Garantien, die, so wichtig sie auch sind, lediglich verfahrensrechtlicher Natur sind 
(wie die parlamentarische Abstimmung über die Haushaltsgesetze). Außerdem, 
und das ist der wesentliche Punkt, auf den hier insbesondere hingewiesen werden 
soll, wird die Rolle des Gerichtshofs grundlegend verschieden dargestellt. Nach 
dem Ansatz des BVerfG hat dieser, kurz gesagt, nicht „das letzte Wort“. Er soll 
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die Handlungen der Organe auslegen, aber die endgültige Entscheidung darüber, 
ob diese Auslegung die vom BVerfG ausgeformte „Verfassungsidentität“ 
gewährleistet oder nicht, gebührt unanfechtbar dem BVerfG selbst. Nach dem 
Ansatz der italienischen Corte costituzionale gewährleistet der durch den 
Gerichtshof sichergestellte gerichtliche Schutz dagegen insbesondere, dass die 
Handlungen der Organe nicht deren Kompetenzen überschreiten, und damit 
schließt sich das System. Ein Eingreifen „ad opponendum“ des nationalen 
Verfassungsgerichts ist nur dann möglich, wenn der theoretische Fall einer 
objektiv gegen die angeführten Grundrechte (über deren Inhalt keine Zweifel 
bestehen können) verstoßenden Handlung eintritt, die nicht durch den vom 
Gerichtshof gewährleisteten Schutz unterdrückt wird. 

12 Diese Vorbemerkung führt nach Ansicht der italienischen Regierung zunächst zu 
der Klarstellung, dass das im Vorlagebeschluss dargelegte Beziehungsgefüge 
zwischen nationalen Verfassungen und angeblichen Ultra-vires-Handlungen der 
Organe, anders als in Rn. 30 des Vorlagebeschlusses dargestellt, keine den 
Mitgliedstaaten gemeinsame Verfassungstradition ist. Es ist daher für den 
[Or. 11] Gerichtshof nicht bindend. Und zweitens führt sie vor allem zu der 
Klarstellung, warum auf dieser Grundlage die vom BVerfG vorgelegte Frage 
unzulässig ist. 

13 Mit einer so formulierten Frage wird der Gerichtshof im Wesentlichen um Abgabe 
einer Stellungnahme ersucht, während sich das BVerfG die letzte Befugnis 
vorbehält, zu prüfen, ob die in der Stellungnahme enthaltene Auslegung das 
Prinzip der begrenzten Einzelermächtigung verletzt und somit die deutsche 
Verfassungsidentität hinsichtlich der Gesetzgebungskompetenz des Bundestags 
auf dem Gebiet des Bundeshaushalts berührt. Der Gerichtshof kann aber nicht 
unter der Voraussetzung angerufen werden, dass seine Entscheidung für die 
Auslegung nicht endgültig und bindend ist; kurz gesagt kann der Gerichtshof nicht 
zur Bestätigung der Negierung des Vorrangs des Unionsrechts und seiner 
zentralen Stellung bei der Wahrung dieses Vorrangs angerufen werden. 
Tatsächlich geht es hier nicht um die Frage, ob der OMT-Beschluss eine „Blanko-
Übertragung“ der Souveränität der Mitgliedstaaten im Bereich des 
Haushaltsrechts bewirkt, sondern es wird vielmehr in Frage gestellt, ob die 
Mitgliedstaaten die Bestimmungen des Vertrags (Art. 251 ff.), die dem 
Gerichtshof das letzte Wort hinsichtlich der Auslegung und Anwendung des 
Unionsrechts übertragen, vollumfänglich akzeptieren. 

14 Die offenkundige Schlussfolgerung lautet, dass ein Vorabentscheidungsersuchen 
nach Art. 267 AEUV nur dann geprüft werden kann, wenn der Vorlegende vorab 
und ohne Vorbehalt den bindenden Charakter der Antwort, die er erhalten wird, 
akzeptiert. Andernfalls reduziert sich alles auf die Anfrage nach einer einfachen, 
nicht bindenden Stellungnahme, und eine solche abzugeben ist ganz sicher nicht 
Aufgabe des Gerichtshofs. 
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15 Des Weiteren ist die gegenständliche Vorlagefrage nach Ansicht der italienischen 
Regierung unzulässig (erster Aspekt eines möglichen fiktiven oder konstruierten 
Rechtsstreits), weil sie sich auf einen prima facie fiktiven oder konstruierten 
Rechtsstreit gründet, was im Übrigen auch aus den treffenden abweichenden 
Meinungen der beiden Minderheitsrichter hervorgeht. 

16 Nach unumstrittener Rechtsprechung „[ist d]ie Zurückweisung des Ersuchens 
eines nationalen Gerichts … dem Gerichtshof nur möglich, [Or. 12] wenn die 
erbetene Auslegung des Gemeinschaftsrechts offensichtlich in keinem 
Zusammenhang mit der Realität oder dem Gegenstand des Ausgangsrechtsstreits 
steht, wenn das Problem hypothetischer Natur ist oder wenn der Gerichtshof nicht 
über die tatsächlichen und rechtlichen Angaben verfügt, die für eine 
zweckdienliche Beantwortung der ihm vorgelegten Fragen erforderlich sind“ (vgl. 
in diesem Sinne Urteile vom 7. Juni 2007, van der Weerd u. a., C-222/05 bis 
C-225/05, Slg. 2007, I-4233, Rn. 22 und die dort angeführte Rechtsprechung). 
Und, dass „[d]ie Rechtfertigung des Vorabentscheidungsersuchens … nicht in der 
Abgabe von Gutachten zu allgemeinen oder hypothetischen Fragen [liegt], 
sondern darin, dass das Ersuchen für die tatsächliche Entscheidung eines 
Rechtsstreits erforderlich ist“ (vgl. Urteile vom 16. Dezember 1981, Foglia, 
244/80, Slg. 1981, 3045, Rn. 18, vom 25. März 2004, Azienda Agricola Ettore 
Ribaldi u. a., C-480/00 bis C-482/00, C-484/00, C-489/00 bis C-491/00 und 
C-497/00 bis C-499/00). 

17 Das BVerfG ist der Ansicht (Rn. 33 bis 35), aufgrund der einfachen 
Pressemitteilung der EZB bestehe die Notwendigkeit eines vorbeugenden 
Rechtsschutzes der einzelnen deutschen Wähler gegen Risiken, die für die 
deutsche verfassungsrechtliche Identität (d. h. für die Haushaltskompetenz des 
Bundestags) von der Umsetzung des OMT-Programms ausgehen könnten. 
Tatsächlich hat das BVerfG jedoch weder ganz allgemein die Natur dieser Risiken 
noch die vom Bundestag und der Bundesregierung auszuübenden Befugnisse 
klargestellt. Des Weiteren bestätigt es, dass die vermuteten, nicht mehr 
korrigierbaren Folgen „von einem Vollzug des OMT-Beschlusses“ ausgehen 
würden (Rn. 35) und also nicht von dem Beschluss selbst, der für sich genommen 
niemandes Rechte verletzt.  

18 Der durch die Beschwerdeführer vor dem BVerfG angestrengte Rechtsstreit hat 
daher weder einen klaren Gegenstand noch wird deutlich, welche Verletzungen 
die Beschwerdeführer aus der durch die OMT-Mitteilung geschaffenen Situation 
erleiden. Daher scheint das überwiegende praktische Ziel der Rechtssache darin 
zu liegen, eine Vorabentscheidung des Gerichtshofs herbeizuführen. Abgesehen 
davon hätte die Verfassungsbeschwerde für unzulässig erklärt werden müssen, 
weil es auf der Hand liegt, dass es sich eigentlich um die individuelle Anfechtung 
von Handlungen der EU handelt, die keine Rechtsakte sind (wie der sogenannte 
OMT-Beschluss, der lediglich die in einer Pressekonferenz verteilte Ankündigung 
eines [Or. 13] Aktionsprogramms ist), wobei die Beschwerdeführer auch keine 
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unmittelbare und direkte Verletzung eines subjektiven Rechts nachgewiesen 
haben. 

19 Genauso wenig kann die sogenannte Untätigkeit des Bundestags in Ansehung der 
Mitteilung ein glaubwürdiger Gegenstand eines Rechtsmittels sein; die Untätigkeit 
kann für sich genommen, wie jedes passives Verhalten, in keiner Weise 
qualifiziert werden: In ihr kann sowohl eine implizite Zustimmungsentscheidung 
liegen als auch die Bekanntgabe der Einschätzung, in Bezug auf die Sache keine 
Entscheidung treffen zu müssen. Der Vorlagebeschluss erläutert nicht, warum 
dieses Verhalten als rechtswidrig und anfechtbar angesehen werden sollte. Es 
wurden also weder die Fakten noch die Erforderlichkeit für die Entscheidung 
eines Rechtsstreits dargelegt. 

20 Drittens (zweiter Aspekt eines möglichen fiktiven oder konstruierten 
Rechtsstreits) ist die Frage, auch wenn man dem Standpunkt des BVerfG folgen 
wollte, wonach sie die deutsche Verfassungsidentität betrifft, die gegen einen 
Eingriff in die Haushaltskompetenzen des Bundestags geschützt werden müsse, 
unzulässig, weil es bei der einfachen Behauptung dieses Umstands bleibt. Das 
BVerfG geht davon aus, dass der OMT-Beschluss eine unrechtmäßige 
Ausweitung der Kompetenzen der Union in den haushaltspolitischen 
Kompetenzbereich der Mitgliedstaaten hinein darstellt. Es erbringt aber keinen 
Nachweis für diese Annahme; insbesondere legt es nicht dar, dass der 
OMT-Beschluss eine dauerhafte Kompetenzanmaßung sei – dafür bedarf es 
nämlich des Beweises oder zumindest der Behauptung, dass der Beschluss es den 
Mitgliedstaaten unmöglich oder sehr schwierig macht, ihre eigenen, angeblich 
durch die Kompetenzanmaßung betroffenen, Zuständigkeiten auszuüben. Der 
Beschluss enthält weder einen solchen Nachweis noch eine solche Behauptung. 

21 Aus einer Betrachtung der gegen den OMT-Beschluss in den Rn. 39 bis 43 des 
Vorlagebeschlusses vorgetragenen Rügen geht auf den ersten Blick hervor, dass 
es sich dabei nicht um Rügen der mangelnden Zuständigkeit (sogenannter Ultra-
vires-Akt) handelt, sondern um die schlichte Behauptung, die EZB habe ihre 
haushaltspolitischen Befugnisse schlecht ausgeübt. Der wesentliche Punkt ist 
nämlich, dass das BVerfG nicht grundsätzlich in Abrede stellt, dass die EZB in 
den Sekundärmarkt [Or. 14] für Staatsanleihen der Mitgliedstaaten eingreifen 
kann (was sie im Übrigen seit Jahren tut, spätestens seit dem 14. Mai 2010 mit der 
Einführung des Securities Markets Programme – SMP, dessen direkter Nachfolger 
das OMT-Programm sein soll), sondern vielmehr die konkrete Art und Weise 
(Konditionalität, Selektivität, Parallelität, Volumen, usw.) des unter diesen 
Umständen (nicht einmal erfolgten, sondern) angekündigten Eingriffs kritisiert. 
Unabhängig von den Formulierungen betrifft demnach die im Ausgangsverfahren 
gestellte Kernfrage offensichtlich nicht eine Kompetenzüberschreitung zwischen 
Union und Mitgliedstaat, sondern ist ein einfaches Rechtsmittel, mit dem die 
Rechtswidrigkeit einer bestimmten Maßnahme geltend gemacht wird. 

22 Der Vorlagebeschluss selbst stellt in Rn. 24 klar, dass 
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„[e]ine Ultra-vires-Kontrolle durch das Bundesverfassungsgericht … 
darüber hinaus nur in Betracht kommt, wenn ersichtlich ist, dass 
Handlungen der europäischen Organe und Einrichtungen außerhalb der 
übertragenen Kompetenzen ergangen sind [... nicht wiedergegeben]. 
Ersichtlich ist ein Verstoß gegen das Prinzip der begrenzten 
Einzelermächtigung nur dann, wenn die europäischen Organe und 
Einrichtungen die Grenzen ihrer Kompetenzen in einer das Prinzip der 
begrenzten Einzelermächtigung spezifisch verletzenden Art überschritten 
haben (Art. 23 Abs. 1 GG), der Kompetenzverstoß mit anderen Worten 
hinreichend qualifiziert ist (vgl. zur Formulierung ‚hinreichend qualifiziert‘ 
als Tatbestandsmerkmal im unionsrechtlichen Haftungsrecht etwa EuGH, 
Urteil vom 10. Juli 2003, Rs. C-472/00 P, Fresh Marine, Slg. 2003, 
S. I-7541, Rn. 26 f.). Dies bedeutet, dass das kompetenzwidrige Handeln der 
Unionsgewalt offensichtlich ist und der angegriffene Akt im 
Kompetenzgefüge zwischen Mitgliedstaaten und Union im Hinblick auf das 
Prinzip der begrenzten Einzelermächtigung und die rechtsstaatliche 
Gesetzesbindung erheblich ins Gewicht fällt“. 

23 Den Angaben des vorlegenden Gerichts (die für den Gerichtshof, der nicht befugt 
ist, [Or. 15] den Ausgangsfall direkt zu prüfen, bindend sind) zufolge ist im 
Ausgangsverfahren nichts offenkundig, und es werden lediglich Vermutungen 
aufgestellt (siehe Rn. 39: „Überschritte die Europäische Zentralbank mit dem 
OMT-Beschluss ihr geld- und währungspolitisches Mandat, griffe sie damit in die 
wirtschaftspolitische Kompetenz der Mitgliedstaaten ein.“). Folglich wird, nach 
den Angaben des vorlegenden Gerichts, im Ausgangsverfahren nicht die Frage 
einer offenkundigen Ultra-vires-Handlung gestellt; d. h. es wird keine Frage 
gestellt, die die deutsche Verfassungsidentität, wie sie der Vorlagebeschluss selbst 
definiert, berührt. Daher ist, auf der Grundlage der im Vorlagebeschluss 
enthaltenen Definitionen, nicht ersichtlich, wie diese Frage zu einem 
Verfassungsrechtsstreit, der den OMT-Beschluss zum Gegenstand hat, und zu 
dem anschließenden Vorabentscheidungsersuchen führen kann. Daraus ergibt sich 
der weitere Unzulässigkeitsgrund eines objektiv nicht gegebenen, aber hier 
formulierten, Rechtsstreits. 

24 Diese Sachlage ändert sich auch nicht durch die allgemeinen Feststellungen in 
Rn. 69 Buchst. c ff. des Vorlagebeschlusses, die den hier erhobenen 
Einwendungen zuvorkommen sollen, die aber nicht das Mindestmaß an konkreten 
tatsächlichen und rechtlichen Angaben enthalten, um in geeigneter Weise 
nachzuweisen, dass das Vorabentscheidungsersuchen für das vorlegende Gericht 
für die Entscheidung eines Rechtsstreits erforderlich ist, der tatsächlich (und nicht 
nur behauptetermaßen) eine Kompetenzüberschreitung (das, was das vorlegende 
Gericht „Ultra-vires-Kontrolle“ nennt), also die Rechtswidrigkeit der 
Kompetenzausübung und nicht lediglich des Inhalts, betrifft. 

(Rn. 69 Buchst. c des Vorlagebeschlusses: „… der OMT-Beschluss [dürfte] 
– legt man seinen Wortlaut zugrunde – nicht vom Mandat der Europäischen 
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Zentralbank gedeckt sein. Er stellt sich auf der Grundlage einer 
Gesamtschau der nach Auffassung des Bundesverfassungsgerichts 
maßgeblichen Abgrenzungskriterien nicht mehr als währungspolitische, 
sondern als überwiegend wirtschaftspolitische Maßnahme dar. Hierfür 
sprechen seine unmittelbare Zielsetzung ([s. unten] aa), seine Selektivität 
([s. unten] bb), die Parallelität mit Hilfsprogrammen der Europäischen 
Finanzstabilisierungsfazilität [Or. 16] beziehungsweise des Europäischen 
Stabilitätsmechanismus ([s. unten] cc) sowie das Risiko, deren Zielsetzung 
und Auflagen zu unterlaufen ([s. unten] dd). Der OMT-Beschluss dürfte sich 
daher auch nicht als Maßnahme zu Unterstützung der Wirtschaftspolitik der 
Union rechtfertigen lassen ([s. unten] ee). Vor diesem Hintergrund bestehen 
erhebliche Zweifel an seiner Gültigkeit.“) 

25 Viertens ist das Vorabentscheidungsersuchen unzulässig, weil die 
OMT-Mitteilung/der OMT-Beschluss weder eine nach Art. 263 AEUV 
anfechtbare Handlung noch eine Handlung, über deren Gültigkeit im Wege der 
Vorabentscheidung nach Art. 267 AEUV entschieden werden kann, ist. Es handelt 
sich dabei nämlich nicht um eine Handlung, die unmittelbare Rechtswirkung 
gegenüber einem Subjekt (Organe, Mitgliedstaaten, Einzelne) entfaltet, sondern 
um ein einfaches Markt-Aktionsprogramm der EZB im Sinne von Art. 18.1 ihrer 
Satzung, das weiterer Konkretisierung bedarf (und tatsächlich später weder 
konkretisiert noch umgesetzt wurde). 

26 Aus der bekannten Rechtsprechung TWD Textilwerke Deggendorf und der 
späteren Rechtsprechung, auf die in den Rn. 39 und 41 des Urteils vom 27. 
November 2012, Pringle, C-370/12, Bezug genommen wird, geht hervor, dass 
„Art. 267 Abs. 1 Buchst. b AEUV die Zulässigkeit eines auf der Grundlage dieser 
Bestimmung gestellten Ersuchens um Vorabentscheidung nicht davon abhängig 
macht, dass eine solche Partei eine Frist eingehalten hat, innerhalb deren die 
Rechtssache, mit der die Gültigkeit des betreffenden Rechtsakts der Union in 
Frage gestellt wird, vor dem zuständigen nationalen Gericht anhängig gemacht 
werden muss. … Klarzustellen ist jedoch, dass die Anerkennung des Rechts einer 
Partei, sich auf die Ungültigkeit eines Rechtsakts der Union zu berufen, 
voraussetzt, dass sie nicht berechtigt war, nach Art. 263 AEUV Klage gegen 
diesen Rechtsakt zu erheben (vgl. in diesem Sinne Urteile TWD Textilwerke 
Deggendorf, Randnr. 23, E und F, Randnr. 46, und vom 17. Februar 2011, Bolton 
Alimentari, C-494/09, Slg. 2011, I-647, Randnr. 22). Würde man einem Bürger, 
der zweifelsfrei befugt gewesen wäre, nach Art. 263 Abs. 4 AEUV im Rahmen 
einer Nichtigkeitsklage gegen einen Rechtsakt der Union vorzugehen, gestatten, 
nach Ablauf der in Art. 263 Abs. 6 AEUV vorgesehenen Klagefrist vor den 
nationalen Gerichten [Or. 17] die Gültigkeit dieses Rechtsakts in Frage zu stellen, 
liefe dies nämlich darauf hinaus, ihm die Möglichkeit zuzugestehen, die 
Bestandskraft zu unterlaufen, die diese Entscheidung ihm gegenüber nach Ablauf 
der Klagefristen hat“. 
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27 Das heißt, dass Gegenstand einer Vorlagefrage nach der Gültigkeit nur ein 
Rechtsakt sein kann, der hinsichtlich seines Gegenstands auch nach Art. 263 
AEUV anfechtbar wäre. Nach den Ausführungen des Gerichtshofs sind beide 
Rechtsmittel nämlich gleichwertig, und deshalb kann das eine nicht benutzt 
werden, um den Ablauf der Frist für die Einreichung des anderen zu umgehen, 
und eine Frage nach der Gültigkeit, die „ersatzweise“ für die Anfechtung 
vorgelegt wird, kann nur dann zugelassen werden, wenn ein objektiv unmittelbar 
anfechtbarer Rechtsakt aus subjektiven Gründen nicht angefochten werden kann 
(weil er den Einzelnen nicht unmittelbar und individuell verletzt). Daraus folgt, 
dass ein Rechtsakt, der objektiv keine anfechtbare Handlung darstellt, auch nicht 
Gegenstand einer Vorlagefrage nach der Gültigkeit sein kann. 

28 Würde man, wie vom vorlegenden Gericht gefordert, die Figur des anfechtbaren 
oder einer Gültigkeitsprüfung zugänglichen Rechtsakts über die bisher in der 
Rechtsprechung gezogene Grenze hinaus ausweiten, würden dadurch die 
Zuständigkeiten des Gerichtshofs verfälscht, der eine Art allgemeiner Berater für 
jede das Verhalten der Organe betreffende rechtliche Frage würde oder, 
schlimmer, eine Art Kontrolleur der Organe in jeder, auch frühen und 
vorbereitenden, Phase ihrer Tätigkeit. Für Bezugnahmen siehe den vom Gericht 
mit Beschluss vom 7. Oktober 2013, Cooperativa Madonna die miracoli, C-82/13, 
entschiedenen Fall, insbesondere die Rn. 13 und 14. 

29 Diesbezüglich muss die in den Art. 130 und 282 Abs. 3 AEUV gewährte 
Unabhängigkeit der EZB hinsichtlich ihrer Entscheidungen und Handlungen im 
Auge behalten werden, die diese zwar nicht der gerichtlichen Kontrolle entzieht, 
aber impliziert, dass die Modalitäten und Voraussetzungen für die Zulässigkeit 
einer solche Kontrolle besonders streng abgewogen werden. Tatsächlich könnte 
die Stabilität des Euro [Or. 18] gefährdet sein, wenn sich auf den Märkten die 
Überzeugung breit machte, dass jedes, auch nur angekündigte, Aktionsprogramm 
der EZB vorläufig ist, weil es unterschiedslos, auf Antrag praktisch eines jeden 
und ohne zeitliche Begrenzung, der gerichtlichen Kontrolle unterliegt. 

30 Fünftens sind die Vorlagefragen schließlich unzulässig, weil sie lediglich abstrakt 
und hypothetisch sind: Der Gerichtshof wird ersucht, über die Gültigkeit des von 
der EZB in der Mitteilung vom 6. September 2012 dargestellten Programms oder, 
alternativ, über die Auslegung der Art. 119, 127, 123 AEUV zu entscheiden, und 
zwar unter Formulierung einer Reihe abstrakter Hypothesen: der Hypothese, dass 
die Ankäufe von der Einhaltung wirtschaftspolitischer Hilfsprogramme, die im 
Rahmen des ESM von dem betreffenden Mitgliedstaat vereinbart wurden, 
abhängig gemacht werden; der Hypothese, dass nur Anleihen bestimmter Staaten 
gekauft werden; der Hypothese, dass diese Ankäufe zusätzlich zu den Ankäufen 
im Rahmen der Hilfsprogramme des ESM durchgeführt werden; der Hypothese, 
dass auf diese Weise die Begrenzungen dieser Programme unterlaufen werden; 
der Hypothese, dass keine quantitative Begrenzung der Ankäufe besteht; der 
Hypothese, dass die Staatsanleihen bis zur Fälligkeit gehalten werden; der 
Hypothese, dass die Ankäufe ohne Beachtung der Ausfallrisiken geschehen; der 
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Hypothese, dass die EZB an möglichen Schuldenschnitten des betreffenden 
Staates beteiligt ist. 

31 Nach der gefestigten Rechtsprechung zur Unzulässigkeit rein hypothetischer 
Vorlagefragen ist es offensichtlich unzulässig, den Gerichtshof zu reinen 
Hypothesen über die konkrete Anwendung der Rechtsvorschrift oder der 
Entscheidung, die Gegenstand des Ausgangsverfahrens ist, zu befragen.  

32 Unbeschadet dieser Einwendungen zur Unzulässigkeit weist die italienische 
Regierung in der Sache darauf hin, dass das BVerfG in seiner Würdigung von 
einer bestimmten Wirtschaftstheorie über die Ursachen der kritischen Ereignisse 
um die Staatsanleihen des Euro-Währungsgebiets [Or. 19] beeinflusst wurde, die 
im Übrigen sehr umstritten ist und durch gegenteilige, nicht weniger bedeutende, 
Theorien widerlegt wird. Diese Beeinflussung tritt insbesondere in Rn. 71 zutage: 

„Nach Auffassung der Europäischen Zentralbank beruhen diese 
Zinsaufschläge teilweise auf einer – als irrational bezeichneten – Furcht der 
Anleger vor einer Reversibilität des Euro. Nach der überzeugenden 
Expertise der Bundesbank spiegeln solche Zinsaufschläge allerdings nur die 
Skepsis der Marktteilnehmer wider, dass einzelne Mitgliedstaaten eine 
hinreichende Haushaltsdisziplin einhalten können, um dauerhaft 
zahlungsfähig zu bleiben. Sie sind nach der Konzeption des Vertrages über 
die Arbeitsweise der Europäischen Union durchaus beabsichtigt. Denn sie 
sind Ausdruck der auf Marktanreize setzenden Eigenverantwortlichkeit der 
nationalen Haushalte, wie sie auch der Gerichtshof in seiner Pringle-
Entscheidung betont hat, und können nicht durch Anleihekäufe der 
Notenbanken gesenkt werden, ohne dass diese Eigenverantwortlichkeit 
außer Kraft gesetzt wird“. 

33 Diese Herangehensweise hat für das vorlegende Gericht die rechtliche Würdigung 
der aufgeworfenen Fragestellung, die sich zusammenfassen lässt als das Problem 
der Abgrenzung zwischen der Wirtschaftspolitik und der Währungspolitik 
innerhalb der Verträge, als zweitrangig erscheinen lassen. Nach Auffassung des 
BVerfG bezieht die Absicht der EZB, am Sekundärmarkt Staatsanleihen von 
Mitgliedstaaten anzukaufen, die an Programmen der Europäischen 
Finanzstabilitätsfazilität (EFSF) und des Europäischen Stabilitätsmechanismus 
(ESM) – beides wirtschaftspolitische Instrumente – beteiligt sind, die EZB direkt 
in die Ausübung der Wirtschaftspolitik ein, und dies sei nicht von deren 
geldpolitischem Mandat gedeckt. 

34 Anstatt die vom BVerfG zur Stützung seiner These vorgetragenen 
„wissenschaftlichen“ Argumente zu prüfen, erscheint es der italienischen 
Regierung wichtiger, das von den Verträgen in diesem Bereich vorgegebene 
rechtliche System [Or. 20] exakt nachzuzeichnen. Die tatsächlichen oder 
angeblichen wirtschaftlichen Ursachen der aktuellen Situation der öffentlichen 
Schulden im Euro-Währungsgebiet sind nämlich hinsichtlich der Vorlagefrage, 
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die rein rechtlicher Natur ist, irrelevant und sozusagen neutral. Die aktuelle 
Situation der öffentlichen Schulden im Euro-Währungsgebiet (die im Übrigen 
gerade seit dem OMT-Beschluss eine positive Entwicklung eingeschlagen hat) 
wird, unabhängig von ihren möglichen Ursachen, als gegeben vorausgesetzt; 
wichtig sind hier die rechtlichen Grundlagen, die die EZB und die anderen Organe 
bei ihrem Handeln zu beachten haben. 

35 Aus einer Prüfung der Verträge geht sofort die Koexistenz einer auf den Euro 
gerichteten Wirtschafts- und Währungspolitik innerhalb der Aufgaben der Union 
hervor. So heißt es in Art. 3 Abs. 3 EUV: „Die Union errichtet einen Binnenmarkt 
… auf der Grundlage eines ausgewogenen Wirtschaftswachstums und von 
Preisstabilität [sowie] eine[r] in hohem Maße wettbewerbsfähige[n] soziale[n] 
Marktwirtschaft“ und in Abs. 4: „Die Union errichtet eine Wirtschafts- und 
Währungsunion, deren Währung der Euro ist.“ Das Wirtschaftswachstum, auf das 
der Binnenmarkt ausgerichtet ist, spiegelt sich demnach in der Einführung der 
einheitlichen Währung wider. Auf dieses geldpolitische Instrument gründet sich 
die Wirtschaftspolitik, die ein Wachstum durch den Binnenmarkt anstrebt. Die 
Verwaltung der einheitlichen Währung soll mit anderen Worten die Preisstabilität 
und Liquidität gewährleisten, die notwendig sind, damit der Binnenmarkt seine 
Ziele des Wirtschaftswachstums erreichen kann, die durch wirtschaftspolitische 
Entscheidungen der Staaten und der Union näher bestimmt werden. 

36 Diese Ausrichtung des EU-Vertrags wurde im AEU-Vertrag kohärent 
weiterentwickelt, in dem deutlich das Konzept zum Ausdruck kommt, dass 
Wirtschaftspolitik und Währungspolitik nicht zwei getrennte Sektoren sind, 
sondern in der rechtlichen Sichtweise des Vertrags ein Hendiadyoin oder die zwei 
Seiten einer Medaille darstellen. So lautet die Überschrift von Titel VIII 
bezeichnenderweise [Or. 21] „Die Wirtschafts- und Währungspolitik“, also eine 
einheitliche Politik, die sich in diesen beiden Dimensionen ausdrückt, und nicht 
zwei verschiedene Politiken, wie aus der Diktion „Wirtschaftspolitik und 
Währungspolitik“ abzuleiten wäre, die der Vertrag absichtlich nicht verwendet 
hat. 

37 Dies wird durch die grundlegende Vorschrift in Titel VIII, Art. 119, bestätigt, der 
in Abs. 1 die Notwendigkeit einer Wirtschaftspolitik sowohl der Staaten als auch 
der Union hervorhebt, die als Mittel für die Umsetzung der Zwecke des Art. 3 
EUV dienen, und dessen Abs. 2, der zur Definition der Ziele der Währungspolitik 
übergeht, mit dem Adverb „parallel“ eingeleitet wird. Es besteht also ein 
Grundsatz der Parallelität zwischen Wirtschaftspolitik und Währungspolitik: Die 
eine soll die andere begleiten, ihr dienen und, falls erforderlich, sie lenken. Dass 
zwischen Wirtschaftspolitik und Währungspolitik Wechselbeziehungen 
hinsichtlich der Mittel und Ziele bestehen, wird demnach grundsätzlich vom 
Vertrag nicht verboten, im Gegenteil, es wird verlangt. Im Übrigen stellt Art. 119 
Abs. 3 die vier „richtungweisenden Grundsätze“ (stabile Preise, gesunde 
öffentliche Finanzen und monetäre Rahmenbedingungen, dauerhaft finanzierbare 
Zahlungsbilanz), von denen der zweite und der vierte strikt zur Wirtschaftspolitik 
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und der erste und der dritte zur Währungspolitik gehören, auf dieselbe Stufe, und 
es ist offensichtlich, dass sich die vier Grundsätze in der rechtlichen Sichtweise 
des Vertrags einer durch den anderen verwirklichen. 

38 Auf der Unterscheidung und, damit zusammenhängend, der Verbindung zwischen 
Wirtschaftspolitik und Währungspolitik im Vertrag bauen sodann die Verteilung 
und auch die Koordinierung der institutionellen Zuständigkeiten auf. Der andere 
sich aus dem Vertrag ergebende rechtlich-systematische Anhaltspunkt ist 
insoweit, dass die Währungspolitik der ausschließlichen Zuständigkeit der Union 
unterfällt, die sie vor allem durch die EZB und das ESZB ausübt, d. h. durch 
Organe, deren Unabhängigkeit sowohl auf einzelstaatlicher als auch auf 
Unionsebene garantiert ist (Art. 127 ff.); die Wirtschaftspolitik unterfällt dagegen 
(Art. 120 ff.) der Zuständigkeit sowohl der Staaten als auch der Union, allerdings 
unter der Maßgabe, dass die Staaten sie [Or. 22] nur zur Verwirklichung der Ziele 
der Union im Sinne des Art. 3 EUV ausüben (Art. 120 Abs. 1) und sie deshalb 
außerordentlich intensiven Koordinierungsbefugnissen der Union (die an 
Fremdsteuerung grenzen) unterliegen. Diese agiert mit den durchdringenden 
Mechanismen der Art. 121 und 126, die der Union die Kompetenz übertragen, 
sich in fast jedes Detail der Haushaltspolitik der Mitgliedstaaten einzumischen. 
Das System dieser Artikel wurde im Übrigen durch eine Reihe von Verordnungen 
umgesetzt, die den „neuen Regelungsrahmen … für die Verstärkung der 
wirtschaftspolitischen Steuerung der Union“ darstellen (vgl. Urteil vom 27. 
November 2012, Pringle, C-370/12, Rn. 58).  

39 Die Unterscheidung zwischen Wirtschaftspolitik und Währungspolitik und die 
Verteilung der betreffenden Zuständigkeiten bedeuten demnach keine absolute 
Trennung. Die Feststellung des vorlegenden Gerichts, nach der eine solche 
Trennung bestehe und notwendig sei, weil die Wirtschaftspolitik überwiegend den 
einzelnen Mitgliedstaaten obliege, während die Union nur marginale Befugnisse, 
wie die in Art. 121 (Grundzüge der Wirtschaftspolitik der Mitgliedstaaten und der 
Union) und 126 (Haushaltsdisziplin der Mitgliedstaaten durch Kontrolle der 
Defizite und des öffentlichen Schuldenstands) genannten, innehabe (Rn. 63 und 
68 des Vorlagebeschlusses), während der Union die ausschließliche Zuständigkeit 
für die Währungspolitik zustehe, ist falsch. Das würde jede Verbindung zwischen 
den beiden Politiken verhindern. 

40 Im Gegenteil ist zu betonen, dass die Wirtschaftspolitik, zumindest nach der 
rechtlichen Sichtweise des Vertrags, überwiegend dem Zuständigkeitsbereich der 
Union unterfällt. Es wurde bereits an Art. 120 Abs. 1 AEUV erinnert, nach dem 
„[d]ie Mitgliedstaaten … ihre Wirtschaftspolitik so ausrichten, dass sie … zur 
Verwirklichung der Ziele der Union im Sinne des Artikels 3 des Vertrags über die 
Europäische Union beitragen.“ Nach der Sichtweise des Vertrags verfolgt die 
Wirtschaftspolitik im Wesentlichen [Or. 23] die Ziele der Union, sodass die 
Staaten ihre diesbezügliche Zuständigkeit nicht wegen eines 
„Souveränitätsvorbehalts“, sondern nur zur Zusammenarbeit mit der Union (Art. 4 
Abs. 3 EUV) behalten. Art. 120 Abs. 1 beinhaltet nicht lediglich eine politische 
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Aussage; er wird nämlich durch Art. 121 umgesetzt, der in Abs. 1 vorausschickt, 
dass „[d]ie Mitgliedstaaten … ihre Wirtschaftspolitik als eine Angelegenheit von 
gemeinsamem Interesse [betrachten] und … sie im Rat [koordinieren]“, und in 
den folgenden Absätzen die gesamten der Union in Bezug auf die 
Wirtschaftspolitik der einzelnen Mitgliedstaaten zur Verfügung stehenden 
Koordinierungsinstrumente und Zwangsmittel darlegt. Art. 126 organisiert 
schließlich die verbindliche Kontrolle der Union über die Haushaltsdefizite und 
die Verschuldung der Mitgliedstaaten, d. h. über die wichtigsten Variablen der 
staatlichen Wirtschaftspolitik. 

41 Wenn also, im Gegensatz zur Ansicht des vorlegenden Gerichts, die 
Wirtschaftspolitik alles andere als eine individuelle Aufgabe der Mitgliedstaaten 
ist und sie vielmehr nach den Verträgen im Zentrum der Tätigkeit der Union steht, 
fällt das Argument weg, nach dem aus Gründen der Zuständigkeit keine 
Verbindungen zwischen der Wirtschaftspolitik und der Währungspolitik bestehen 
dürfen und jede Verbindung zwischen beiden Politiken unvermeidlich eine 
Finanzierung des Haushalts irgendeines einzelnen Staates durch die Union 
bedeute, der so aus seiner Verantwortung entlassen werde. 

42 Nunmehr sollen im Licht des Vertrags die rechtlich möglichen Verbindungen 
zwischen Wirtschaftspolitik und Währungspolitik dargelegt werden.  

43 In der systematischen Sichtweise des Vertrags wird die Währungspolitik nicht 
zum Instrument der Verwirklichung, wohl aber der Gewährleistung der 
praktischen Wirksamkeit der auf Unionsebene beschlossenen Wirtschaftspolitik. 
Dieses Konzept kommt deutlich, immer mit denselben Worten, in Art. 119 Abs. 2, 
Art. 127 Abs. 1 und Art. 282 Abs. 2 AEUV zum Ausdruck, in denen [Or. 24] es 
jeweils heißt: „Soweit dies ohne Beeinträchtigung des Zieles der Preisstabilität 
möglich ist, unterstützt das ESZB [die EZB] die allgemeine Wirtschaftspolitik in 
der Union, um zur Verwirklichung der in Artikel 3 des Vertrags über die 
Europäische Union festgelegten Ziele der Union beizutragen.“ 

44 Der Wortlaut lässt keine Zweifel hinsichtlich der im Vertrag aufgenommenen 
rechtlichen Konzeption zu: Die Wirtschaftspolitik der Union und die 
Währungspolitik haben dieselben Ziele (Art. 3 EUV), und die eine unterstützt die 
andere. Die einzige konkrete Beschränkung der Unterstützung stellt die 
Preisstabilität dar, d. h. das Verbot einer rein inflationistischen Währungspolitik. 
Bei der Regulierung der Liquidität des Euro-Währungsgebiets (durch die 
verschieden Instrumente der „Ausgabe des Euro“ nach Art. 128 sowie 282 Abs. 3 
und 4, der Festlegung des Leitzinses, des Tätigwerdens auf den Finanzmärkten 
nach Art. 18.1 ihrer Satzung) verfügt die EZB demnach über ein umfassendes 
Ermessen, das sich, mehr als durch diese beschränkt zu werden, an folgenden 
zwei Grundsätzen orientiert: Preisstabilität und Unterstützung der 
Wirtschaftspolitik der Union. Die EZB kann nicht ihre eigene Wirtschaftspolitik 
betreiben, sondern soll (und nicht nur „kann“) all die Instrumente ausarbeiten, die 
− in einem Kontext der Preisstabilität − geeignet sind, die Wirksamkeit der vom 
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Rat und den Mitgliedstaaten, die sich im Rat absprechen, beschlossenen 
Wirtschaftspolitik der Union zu fördern. 

45 Dies wird im Übrigen durch die weitere, außerordentlich wichtige und vom 
vorlegenden Gericht völlig vernachlässigte, Bestimmung in Art. 127 Abs. 1 
bestätigt: „Das ESZB handelt …, wodurch ein effizienter Einsatz der Ressourcen 
gefördert wird“. Die Währungspolitik bezweckt demnach auch die Korrektur von 
Ungleichgewichten in der Verteilung, die die Wirtschaftspolitik nicht vermeiden 
kann. Das ESZB verfolgt diesen Zweck offenkundig durch die Regulierung der 
Liquiditätsflüsse des Markts, die stabilisiert werden müssen, sobald ihre 
Ungleichgewichte bestimmte Schwellenwerte überschreiten und das Risiko einer 
Beeinträchtigung der ersten in Art. 119 Abs. 2 definierten Säule der 
Wirtschaftspolitik, d. h. der einheitlichen Währung, besteht. In einem 
Binnenmarkt, der sich auf eine einheitliche Währung [Or. 25] stützt und dadurch 
Wirtschaftswachstum und den freien Warenverkehr anstrebt, muss gleichermaßen 
der freie Liquiditätsverkehr gewährleistet werden. Zu diesem Zweck sieht 
Art. 127 vor, dass das ESZB neben der Förderung eines effizienten Einsatzes der 
Ressourcen (Abs. 1) auch für die Sicherstellung des reibungslosen Funktionierens 
der Zahlungssysteme sorgt (Abs. 2). 

46 Es ist demnach eine spezifische Aufgabe der Währungspolitik, Liquiditätskrisen, 
die in einigen Teilen des Euro-Währungsgebiets auftreten können, vorzubeugen. 
Das Finanzsystem des Euro-Währungsgebiets ist ein bankorientiertes System, in 
dem sich die Unternehmen hauptsächlich über das Bankensystem finanzieren, 
weshalb sich Funktionsstörungen im Finanzierungssystem der Banken unmittelbar 
in den Finanzierungsbedingungen der Realwirtschaft widerspiegeln. Als eine 
ungerechtfertigte Abwertung der Staatsanleihen einiger Mitgliedstaaten – und 
damit eine Erhöhung der Zinssätze – eintrat, stiegen auch die 
Fremdfinanzierungskosten der privaten Emittenten, gleich, ob es sich dabei um 
Finanzunternehmen handelte oder nicht. Tatsächlich steht der Staatsanleihenmarkt 
in engen Wechselbeziehungen mit dem Anleihemarkt des privaten Sektors, sodass 
sich jede Erhöhung der Zinssätze für Schuldverschreibungen der öffentlichen 
Hand auf die Kosten der Kredite an die Realwirtschaft verlagert. In der Folge 
wurden Verluste in den Bilanzen der Banken und Finanzunternehmen verbucht, 
die betroffene Staatsanleihen hielten, was zu einer verringerten Kapazität für die 
Kreditvergabe an die Wirtschaft führte. 

47 Auf diese Weise haben sich die Ereignisse um die Staatsverschuldungen zu einer 
Liquiditätskrise im Interbankenbereich ausgeweitet, weil sich die Verfügbarkeit 
von Sicherheiten für die von der EZB den Kreditinstituten des Euro-
Währungsgebiets gewährten Interbankenkredite verringert hat. In der Folge 
schrumpfte in den betroffenen Ländern die allgemeine Kapazität für die 
Kreditvergabe an die Wirtschaft, und die Banken erlebten, auch aufgrund der 
Mittelabflüsse in Länder, die als „vertrauenswürdiger“ galten, eine 
Kreditknappheit und daraufhin eine Erhöhung der Zinssätze für das 
Interbankengeschäft. Trotz der Interventionen des Eurosystems [Or. 26] traten so 
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geografische Unterschiede hinsichtlich der Zinssätze der Banken für die 
Realwirtschaft ein. 

48 Vor diesem Hintergrund würde die Intervention der EBZ auf dem Sekundärmarkt 
für Staatsanleihen einiger Mitgliedstaaten, deren Emissionen besonders stark von 
den beschriebenen Ungleichgewichten getroffen sind, eine typische Maßnahme 
der Währungspolitik darstellen. Durch die Anpassung der Zinssätze für öffentliche 
Schulden der verschiedenen Länder des Euro-Währungsgebiets würde sie nämlich 
direkt und unmittelbar darauf abzielen, den homogenen Liquiditäts- und 
Kreditverkehr im gesamten Euro-Währungsgebiet wieder in Gang zu setzen, d. h. 
das ordnungsgemäße Funktionieren der einheitlichen Währung des gesamten 
Gebiets wiederherzustellen. Es würde sich nicht, wie fälschlicherweise vom 
vorlegenden Gericht in Rn. 64 der Vorlageentscheidung ausgeführt (wo es die 
Rn. 56 und 97 des Urteils Pringle „entgegengesetzt“ wiedergibt), um eine 
Maßnahme handeln, die nur mittelbare Auswirkungen auf die Euro-Stabilität und 
tatsächlich direkte Auswirkungen auf die Wiederherstellung der Finanzstabilität 
der betroffenen Staaten (also eine wirtschaftspolitische Maßnahme) bezweckt. Es 
würde sich im Gegenteil um eine Maßnahme handeln, die technisch gesehen allein 
darauf abzielt, der Liquiditätskrise zu begegnen, die die Zinsungleichgewichte 
unbestreitbar bewirken. Eine rein währungspolitische Maßnahme also. 

49 Die rein währungspolitische Natur, die der Ankauf von Staatsanleihen am 
Sekundärmarkt hätte, kann auch nicht deshalb bestritten werden, weil der 
OMT-Beschluss die Intervention der EZB an eine vorherige Maßnahme der EFSF 
oder des ESM knüpft, d. h. staatlicher Institutionen, die das Ziel der 
Finanzstabilität der Staaten des Euro-Währungsgebiets verfolgen. 

50 Diesbezüglich ist Rn. 165 des Urteils Pringle von grundlegender Bedeutung; dort 
heißt es: „Die der EZB durch den ESM-Vertrag übertragenen Funktionen 
entsprechen den verschiedenen Aufgaben, mit denen sie im AEU-Vertrag und in 
der Satzung des ESZB betraut wird. Durch ihre Funktionen im Rahmen des ESM-
Vertrags unterstützt die EZB nämlich [Or. 27] im Einklang mit Art. 282 Abs. 2 
AEUV die allgemeine Wirtschaftspolitik in der Union. Überdies geht aus Art. 6.2 
der Satzung des ESZB hervor, dass die EZB befugt ist, sich an internationalen 
Währungseinrichtungen zu beteiligen. Art. 23 der Satzung bestätigt, dass die EZB 
befugt ist, ‚mit … internationalen Organisationen Beziehungen aufzunehmen‘.“ 

51 Die Einbeziehung der EZB in die verschiedenen von den Staaten und der Union 
ausgearbeiteten wirtschaftspolitischen Maßnahmen (wie der ESM, der seiner 
Gründungsform nach ein staatlicher Organismus ist, der aber durch die Organe der 
Union, in erster Linie die Kommission, der Rat und die EZB, handelt) verfälscht 
deren Funktionen, die währungspolitischer Art sind und bleiben, demnach nicht, 
umso mehr, als sie zur Unterstützung der allgemeinen Wirtschaftspolitik der 
Union handelt. 
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52 In dem dargelegten systematischen Rahmen finden die vom BVerfG 
aufgeworfenen Zweifel nunmehr leicht eine Antwort. 

53 Zunächst kann die These widerlegt werden, nach der sich die angebliche 
Unzuständigkeit aus der zwischen dem ESM und dem OMT-Programm 
bestehenden Konditionalität und Parallelität ergibt. Dass die EZB befugt ist, an 
der Ausarbeitung der Bedingungen für die ESM-Maßnahmen mitzuwirken, wurde 
in der angeführten Rn. 165 des Urteils Pringle (in Verbindung mit Rn. 157) 
klargestellt. Zur Unterstützung der Wirtschaftspolitik des ESM ordnet demnach 
die EZB folgerichtig ihre Interventionen denselben Bedingungen unter (hätte sie 
dies nicht getan, hätte sich das BVerfG wahrscheinlich ebenfalls beklagt, gerade 
weil die EZB sich nicht an die Bedingungen gehalten hätte, die unter ihrer 
Mitwirkung den betreffenden Staaten auferlegt worden sind). 

54 Des Weiteren kann die These der angeblichen Selektivität widerlegt werden: Wie 
dargelegt, besteht ein Ziel der Währungspolitik in der effizienten Verteilung, und 
dies beinhaltet notwendigerweise, dass bestimmte Maßnahmen des 
Liquiditätsausgleichs selektiv sein können, d. h. sie sind auf die Teile des Marktes 
ausgerichtet [Or. 28], in denen die Liquiditätsverteilung infolge der 
Ungleichgewichte der Zinssätze für Staatsanleihen nicht optimal ist. Ebenfalls 
unbegründet ist die Feststellung in Rn. 73 des Vorlagebeschlusses, nach der die 
Selektivität der OMT-Ankäufe mit einer rein währungspolitischen Maßnahme 
unvereinbar ist, weil „die Zinsaufschläge für die von diesen Staaten begebenen 
Staatsanleihen durch Änderung der Marktbedingungen nivelliert und die 
Staatsanleihen der übrigen Mitgliedstaaten potenziell benachteiligt [werden].“ 
Tatsächlich werden die übrigen Staaten nicht benachteiligt, da die OMT-Ankäufe 
zwar die Zinssätze der am Programm beteiligten Staaten senken, aber ganz sicher 
nicht die Zinssätze der übrigen Staaten erhöhen. Vielmehr muss unterstrichen 
werden, dass eine einheitliche Währung auch zu einer tendenziellen Konvergenz 
der Zinssätze führen soll, und Maßnahmen wie die OMTs tragen zur Erreichung 
dieses, dem Auftrag der EZB entstammenden Ziels der Gewährleistung der 
Stabilität der einheitlichen Währung und der Preise (wozu auch die Zinssätze 
gehören) bei. 

55  Auch die These eines Verstoßes gegen Art. 123 AEUV oder seiner Umgehung 
kann widerlegt werden. Inzwischen müsste nämlich klar sein, dass der EMS (also 
die Staaten und die Unionsorgane im Rahmen der Wirtschaftspolitik) die 
Staatsanleihen unmittelbar von den emittierenden Staaten am Primärmarkt kauft, 
um das Ausfallrisiko zu vermeiden, d. h. um die Finanzstabilität des Euro-
Währungsgebiets aufrechtzuerhalten. 

56 Die EZB kauft dagegen am Sekundärmarkt die „kritischen“ Anleihen, die von den 
Banken (die sie auf dem Primärmarkt erworben haben) gehalten werden, um 
Höchstgrenzen für die Zinssätze festzusetzen und somit die Vergabe neuer 
Interbankenkredite zu ermöglichen und den Teil des Kreditmarkts innerhalb des 
Euro-Währungsgebiets zu reaktivieren, der trotz Steuerungsmaßnahmen über den 
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Leitzins einen Liquiditätsmangel aufweist (d. h. den „geldpolitischen 
Transmissionsmechanismus“ zu gewährleisten). 

57 Offenkundig wird dadurch das in Art. 123 AEUV verankerte Verbot der 
unmittelbaren Finanzierung der Mitgliedstaaten durch die EZB nicht umgangen. 
Erstens, [Or. 29] weil die Ankäufe nicht bei den Staaten (Primärmarkt), sondern 
bei den Banken am Sekundärmarkt erfolgen. Und zweitens, weil die Ankäufe 
durch die EZB auf die Lösung eines anderen Problems als das des unmittelbaren 
Ausfallrisikos abzielen, nämlich auf das Problem der Wiederbelebung des 
Kreditverkehrs in den vom Liquiditätsmangel betroffenen Gebieten[.] 

58 Diese Lesart wird durch den Gerichtshof bestätigt, der im Urteil Pringle (Rn. 141) 
hinsichtlich der vom ESM am Sekundärmarkt getätigten Ankäufe von 
Staatsanleihen festgestellt hat, dass „…der ESM, wenn er auf diesem Markt 
Anleihen eines ESM-Mitglieds erwirbt, deren Inhaber, dem Gläubiger des 
ausgebenden ESM-Mitglieds, einen Preis zahlt, bedeutet nicht, dass der ESM die 
Schuld dieses ESM-Mitglieds gegenüber diesem Gläubiger übernimmt. Der 
gezahlte Preis kann nämlich erheblich vom Wert der mit solchen Anleihen 
verbrieften Forderungen abweichen, da er vom Gesetz von Angebot und 
Nachfrage auf dem Sekundärmarkt der Anleihen des betreffenden ESM-Mitglieds 
abhängt.“ 

59 Die EZB ist demnach zu Ankäufen am Sekundärmarkt befugt, solange dadurch 
nicht das Verbot von Ankäufen am Primärmarkt umgangen wird. Und die 
Anknüpfung der OMT-Maßnahmen an das Bestehen eines ESM-Programms, das 
Ankäufe von Staatsanleihen am Primärmarkt beinhaltet, soll gerade sicherstellen, 
dass eine OMT-Maßnahme nicht losgelöst von der mittelbaren „Garantie“ erfolgt, 
die durch das ESM-Programm verkörpert wird, das Ankäufe am Primärmarkt 
umfasst (fehlt diese Komponente im ESM-Programm, findet keine 
OMT-Maßnahme statt). Der Umstand, dass eine OMT-Maßnahme nur in Betracht 
kommt, wenn ein ESM-Programm besteht, das Ankäufe auf dem Primärmarkt 
umfasst, stellt sicher, dass die OMT-Maßnahme auf etwas anderes abzielt als die 
unmittelbare Finanzierung durch Ankäufe am Primärmarkt (was der EZB 
unstrittig durch Art. 123 verboten ist). Andererseits würde eine völlige 
Abkoppelung der OMT-Maßnahmen [Or. 30] von den ESM-Programmen der 
EZB einen Ermessensspielraum einräumen, der ihr grundsätzlich zusteht, von dem 
sie aber in der aktuellen Situation keinen Gebrauch machen möchte. Die 
Verankerung in den ESM-Programmen macht die Fälle, in denen der 
OMT-Mechanismus operativ werden kann, objektiv vorhersehbarer, nämlich in 
der Logik der „Parallelität“ von Wirtschaftspolitik und Währungspolitik, von der 
bei der Erläuterung des Art. 119 AEUV die Rede war. 

60 Mangels das OMT-Programm regelnder Rechtsakte und aufgrund der fehlenden 
Einbindung der entsprechenden Maßnahmen können daher die Ausführungen des 
BVerfG zur Möglichkeit, dass das Eurosystem beabsichtigt, Staatsanleihen unter 
Anwendung von Modalitäten anzukaufen, mit denen das Verbot von Ankäufen am 
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Primärmarkt umgangen wird, nur als unbegründet angesehen werden. Wie im 
Vorlagebeschluss selbst in Rn. 10 dargelegt, hat die EZB trotz allem bestätigt, 
dass die Maßnahmen nicht unmittelbar nach der Emission stattfinden sollen, um 
das Ergebnis des Ausgabeverfahrens und den Ausgabepreis nicht zu beeinflussen 
(sogenannte blackout period). 

61 Nach Auffassung des BVerfG könnte das OMT-Programm deswegen gegen das 
Verbot monetärer Finanzierung verstoßen, weil es den Verzicht des Eurosystems 
auf den Status eines bevorrechtigen Gläubigers bei Ausfall eines der emittierenden 
Staaten der im Rahmen des Programms angekauften Anleihen beinhalte. Durch 
diese Klausel nehme das Eurosystem die Möglichkeit eines Schuldenschnitts hin 
und gewähre somit dem betreffenden Staat eine Kreditfazilität. 

62 Zunächst ist darauf hinzuweisen, dass es auch bei einer teleologischen Auslegung 
der monetären Finanzierung, nach der sie jede Art finanzieller Begünstigung des 
staatlichen Sektors umfasst, diskutierbar ist, ob ein etwaiger [Or. 31] teilweiser 
Verzicht einer Zentralbank auf Forderungen gegen einen Staat, der sich aus ihrer 
Stellung als Anleihegläubiger ableitet, als Verstoß gegen Art. 123 AUEV 
angesehen werden kann, wenn dieser Verzicht den Ausfall der Gesamtforderung 
verhindern sollte.  

63 Tatsächlich hat die EZB mit dieser Erklärung nicht beabsichtigt, die Möglichkeit 
eines Schuldenschnitts bei Ausfall hinzunehmen, sondern lediglich den Markt 
darüber zu informieren, dass sie nicht beabsichtige, die Umsetzung des 
OMT-Programms vom Erwerb eines bevorrechtigen Gläubigerstatus abhängig zu 
machen. In dieser Weise soll der Markt versichert werden, dass das Eurosystem 
nicht beabsichtigt, den Marktpreis zu beeinflussen oder die Verfahren bei einem 
Schuldnerausfall zu beeinträchtigen, was geschehen würde, wenn ein Teil der 
Anleihen einer bevorzugten Behandlung unterliegen würde. Die Anwendung des 
Grundsatzes der gleichrangigen Behandlung steht im Übrigen im Einklang mit 
den im Vertrag verankerten allgemeinen Grundsätzen der Maßnahmen des 
Eurosystems, nach denen dieses im Einklang mit dem Grundsatz einer offenen, 
wettbewerbsorientierten Marktwirtschaft handelt (Art. 127 Abs. 1 AEUV). 

64 Des Weiteren könnte nach Ansicht des BVerfG der unnötige Ankauf von 
Staatsanleihen, die wegen ihrer geringeren Bonität und ihres niedrigeren Ratings 
ein erhöhtes Ausfallrisiko für den Inhaber der Schuldverschreibungen beinhalten, 
durch die Zentralbanken des Eurosystems gegen das Verbot der monetären 
Haushaltsfinanzierung verstoßen. 

65 Tatsächlich weist das Ausfallrisiko bei Staatsanleihen keine Verbindung zum 
Verbot der monetären Finanzierung auf. Die Geschäfte der Zentralbank 
unterliegen, wie gewöhnliche Bank- und Finanzgeschäfte, einem gewissen Risiko, 
d. h. der Möglichkeit von Verlusten aufgrund bestimmter Faktoren 
(Gegenparteirisiko, Marktrisiko, Liquiditätsrisiko). Im Rahmen der Geschäfte zur 
Refinanzierung des Bankensystems gewähren die Zentralbanken Kredite, für die 
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[Or. 32] nach Art. 18 der Satzung des ESZB ausreichende Sicherheiten zu stellen 
sind. Im Fall der Insolvenz der Gegenpartei (Gegenparteirisiko) müssen die 
Zentralbanken die erworbenen Sicherheiten zur Befriedigung der nicht erfüllten 
Forderung verwerten. 

66 Die Verwertung birgt ein finanzielles Risiko, weil die Sicherheit gegenüber dem 
Nennwert der Forderung an Wert verloren haben könnte (Marktrisiko) oder nicht 
leicht auf dem Markt zu verwerten sein könnte (Liquiditätsrisiko). Ebenso 
beinhalten geldpolitische Geschäfte über den endgültigen Ankauf von Schuldtiteln 
eine gewisse Risikokomponente hinsichtlich des Wertverlusts des erworbenen 
Titels am Markt (Marktrisiko) oder der Möglichkeit der Nichterfüllung der 
Forderung durch den ausstellenden Schuldner (Gegenparteirisiko). Es obliegt dem 
EZB-Rat, im Sinne von Art. 18.2 der Satzung die Auswahlkriterien für die 
geldpolitischen Finanzinstrumente festzulegen; unter diesen kommt der 
ausreichenden finanziellen Leistungsfähigkeit naturgemäß eine besondere 
Bedeutung zu. 

67 Im Fall der OMT-Maßnahmen hat die EZB spezielle Bedingungen bezüglich der 
finanziellen Leistungsfähigkeit der Instrumente, die Gegenstand des Programms 
sind, festgelegt; diese berücksichtigen die außerordentliche Natur der in Rede 
stehenden geldpolitischen Maßnahmen. Wie gesehen, stellt insbesondere die 
Voraussetzung der Konditionalität sicher, dass der emittierende Staat das 
Programm der Wirtschafts- und Finanzstabilität einhält, das von ihm und der 
Kommission im Protokoll über den Zugang zu finanziellen Hilfen aus der 
EFSF/dem ESM vereinbart wurde. Des Weiteren wird gefordert, dass der 
emittierende Staat Zugang zum Staatsanleihenmarkt hat oder wiedererlangt hat 
und somit eine finanzielle Leistungsfähigkeit, die vom Markt, der den 
Risikograd/die Rendite seiner Anleihen bestimmt, als ausreichend beurteilt wird. 
[Or. 33] 

68 Das Bestehen eines höheren Ausfallrisikos für das Eurosystem ist jedenfalls im 
Ankaufspreis berücksichtigt, in dem sich eine Risikoprämie widerspiegelt, und 
wird daher durch die Möglichkeit von Wertsteigerungen im Fall des 
Wiederverkaufs oder des Haltens bis zur Fälligkeit ausgeglichen. Schließlich ist 
hervorzuheben, dass die Beschränkung der Ankäufe auf Anleihen mit einer kurzen 
Laufzeit (von einem Jahr bis zu drei Jahren) zur Begrenzung des Verlustrisikos 
beiträgt. 

69 Jedenfalls ist die These des vorlegenden Gerichts unbegründet, dass die 
möglicherweise von der EZB erlittenen Verluste sich direkt auf die Bilanzen der 
Mitgliedstaaten auswirken würden, die, so scheint es zu verstehen zu sein, die 
EZB zulasten der eigenen Steuerzahler rekapitalisieren sollen. Tatsächlich kann 
die Zentralbank, da sie die Monopolmacht für die Ausgabe des Bargelds innehat, 
jederzeit ihre Schuldtitel (das bereits ausgegebene Bargeld) erlösen, indem sie 
neues Bargeld (andere Schuldtitel) ausgibt und damit die alten Banknoten in neue 
Banknoten umwandelt. Da die Banknoten in einem Fiatgeldsystem nicht das 



SCHRIFTLICHE ERKLÄRUNGEN ITALIENS – RECHTSSACHE C-62/14 

26  

Vermögen der Zentralbank verbriefen, kann diese ohne Weiteres 
Vermögensverluste buchen und auch trotz negativen Eigenkapitals handeln, 
solange die Preisstabilität gewährleistet ist, d. h. die Ausgabe neuen Bargelds 
nicht eine Inflation nach sich zieht. Selbst wenn die EZB beschlösse, sich durch 
die Mitgliedstaaten rekapitalisieren zu lassen, würde dies ohne Belastung der 
Steuerzahler geschehen. In einem solchen Fall würden nämlich die 
Mitgliedstaaten der EZB eigene Anleihen übertragen, die darauf Zinsen 
einnehmen würde, die sie unmittelbar den Staaten zurückerstatten würde. Die (wie 
dargelegt, unnötige) Rekapitalisierung würde folglich ohne Kosten für die Staaten 
und ihre Steuerzahler erfolgen (so u. a. P. De Grauwe, „Economic [theories] that 
influenced the judges of Karlsruhe“, VoxEU.org, 13. März 2014). 

70 In letzter Konsequenz führt die bisherige Würdigung zu der Überzeugung, dass 
der Weg einer abstrakten und vorweggenommenen Suche nach positiven 
Definitionen der Begriffe „Wirtschaftspolitik“ und [Or. 34] „Währungspolitik“, 
die mechanisch auf den Einzelfall angewendet werden können, nicht zum Erfolg 
führt. Im Gegenteil, aus dem Zusammenhang der Verträge (die, wie vom 
Gerichtshof in Rn. 53 des Urteils Pringle klargestellt, keine Definition der 
Währungspolitik, sondern höchstens ihrer Ziele enthalten) ergibt sich, dass diese 
nicht die konkreten Inhalte dieser Politiken bestimmen, sondern ihre Ziele und 
somit die äußeren Grenzen, jenseits derer nicht mehr von einer geldpolitischen 
Maßnahme gesprochen werden könnte. Diese Grenzen werden in dem Bestehen 
einer Verbindung zur „Unterstützung“ und nicht zur „Ersetzung“ der Wirtschafts- 
und Haushaltspolitik und dem Leitkriterium der Preisstabilität (in Bezug auf 
Phänomene der Inflation und Deflation) gesehen. Jede Intervention der EZB, die 
in gerechtfertigter und angemessener Art und Weise diese Ziele verfolgt und sich 
nach diesen Kriterien richtet, muss daher als von ihrem institutionellen Auftrag 
umfasst angesehen werden. 

***** 

Vor diesem Hintergrund ersucht die Italienische Republik im Ergebnis den 
Gerichtshof, das Vorabentscheidungsersuchen für unzulässig zu erklären. 
Hilfsweise, die Vorlagefragen dahingehend zu beantworten, dass der Beschluss 
des Rates der EZB „6. September 2012 – Technische Merkmale der 
geldpolitischen Outright-Geschäfte“ im Licht der Art. 119, 123, 127 AEUV, des 
Art. 3 EUV und der Artikel 17 bis 24 der ESZB/EZB-Satzung gültig ist und dass 
diese Vorschriften einem Aktionsprogramm der EZB wie dem in dem genannten 
Beschluss des EZB-Rates aufgestellten nicht entgegenstehen. 

Rom, den 12. Juni 2014 

Paolo Gentili 

avvocato dello Stato 




