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Zum Vorabentscheidungsersuchen des Bundesverfassungsgerichts (Deutschland)
iiber die Vereinbarkeit des Beschlusses des EZB-Rates vom 6. September 2012
uber Technical Features of Outright Monetary Transactions mit den Art. 119 und
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[Or. 2]
Lissabon, den 3. Juni 2013

An den Présidenten und die Richter
des Gerichtshofs der Europdischen Union

Die portugiesische Regierung, vertreten durch Luis Inez Fernandes, Maria Luisa
Duarte und Pedro Machado als Bevollmichtigte, die als Zustellort das
Ministerium fiir auswiértige Angelegenheiten, Paldcio Cova da Moura, Rua Cova
da Moura 1, 1350-115 Lissabon, wihlen und ihr Einverstindnis zu Zustellungen
iiber die EDV-Anwendung E-Curia erkldren, legt nach Zustellung des
Vorabentscheidungsersuchens des Bundesverfassungsgerichts (Deutschland) in
der Rechtssache C-62/14 geméill Art. 23 des Protokolls iiber die Satzung des
Gerichtshofs ihre nachfolgenden schriftlichen Erkldrungen mit folgender
Begriindung und Gliederung vor:
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[Or. 3]

I — Sachverhalt

1. Zueinem Zeitpunkt grofBer Ungewissheit liber die Zukunft der gemeinsamen
Wihrung richtete der Prédsident der Europdischen Zentralbank (EZB), Mario
Draghi, am 26. Juli 2012 eine Botschaft an die Mérkte {iber das Verstidndnis der
EZB {iber ihre Befugnisse zur Bekdmpfung der Spekulation gegen den Euro:

., Within our mandate, the ECB is ready to do whatever it takes to preserve

el

the euro. And believe me, it will be enough*".

2. Dieser deutlichen Absichtsbekundung war folgende Erklarung
vorausgegangen:

' Pressemitteilung  auf  www.ecb.curopa.cu/press/key/date/2012/html/sp120726.eu.html;
Video auf www.Y outube.com/watch?v=hMB150FXDps.
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., (...) we think the euro is irreversible. And it’s not empty words, because I
preceded saying exactly what actions have been made, are being made to
make it irreversible .

3.  Die Ankiindigung wurde im Sinne einer Entschlossenheit seitens der EZB
verstanden, im Zuge der einheitlichen Geldpolitik zur Gewéhrleistung der
Preisstabilitit auf unkonventionelle MaBBnahmen der Geldpolitik zuriickzugreifen.

4.  Am 6. September 2012 verkiindete der Prisident der EZB anlésslich einer
Pressekonferenz, dass der EZB-Rat an diesem Tag die technischen Modalititen
fir die Durchfiihrung von geldpolitischen Outright-Geschéiften an den
Sekundarmérkten  flir ~ Staatsanleihen der Mitgliedstaaten des  Euro-
Wiéhrungsgebietes, die sogenannten Qutright Monetary  Transactions
(nachfolgend: OMT), festgelegt hatte. Am selben Tag gab die EZB eine
Pressemitteilung zum Beschluss iiber die OMT heraus. Die Pressemitteilung vom
6. September 2012° ist der einzige bekannte Text iiber den Beschluss iiber die
OMT, wobei der Erlass und die Veroffentlichung der entsprechenden
Rechtsinstrumente noch ausstehen.

5. In der Pressemitteilung vom 6. September 2012 werden die OMT als
Instrument der Geldpolitik dargestellt, das insbesondere folgenden Zweck habe:

., ... an appropriate monetary policy transmission and the singleness of the
monetary policy“.

6. Im Monatsbericht vom September 2012 stellt die EZB klar, dass der Ankauf
von Staatsanleihen der Mitgliedstaaten des Euroraums in strikter Befolgung des
vorrangigen Mandats der EZB ausschlieSlich am Sekundédrmarkt getétigt werden
wird (siehe S. 11). Auf diese Weise werde die Vereinbarkeit des Ankaufs dieser
Titel im Rahmen der OMT mit dem in Art. 123 des Vertrages iiber die
Arbeitsweise der Europdischen Union (fortan: AEUV) enthaltenen Verbot der
monetdren Finanzierung sichergestellt. Um die Einhaltung dieses Grundsatzes zu
starken und Storungen der Preisbildung auf dem Primédrmarkt zu vermeiden,
wiirden diese Transaktionen am Sekunddrmarkt {iberdies nicht unmittelbar vor
oder nach der Emission auf dem Primédrmarkt getétigt, da eine Frist zu beachten
sei, innerhalb derer nicht auf diesem Markt gehandelt werde, wie es in dhnlicher
Form auch schon beim ,,Securities Market Programme* (SMP), einem Programm
der EZB zwischen 2010 und 2012 zum Ankauf von Staatsanleihen einiger
Mitgliedstaaten (Beschluss der EZB Nr. 2010/5 vom 14. Mai — ABI. EU Nr. L 124
vom 20. Mai 2010), gehandhabt worden sei. Im gleichen Sinne bezeichnet die
EZB im Monatsbericht vom Oktober 2012 die OMT als ein ,notwendiges,
verhdltnismdfiges und wirksames geldpolitisches Instrument* (siehe S. 8).

2
—  Ebd.
’— Verdffentlicht unter www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2012/html/pr120906Z.en.html., im
Vorabentscheidungsersuchen auf den Seiten 9-11 wiedergegeben.
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7.  In Bezug auf seine ndhere Ausgestaltung wird in der Pressemitteilung vom
6. September 2012 die Konkretisierung des OMT-Programms und die Festlegung
der konkreten Durchfiihrungsbedingungen durch den EZB-Rat auf einen spéteren
Zeitpunkt verschoben. In Ausiibung seiner Befugnisse zur technischen Bewertung
hat der EZB-Rat zu entscheiden iiber:

. ... the start, continuation and suspension of Qutright Monetary
Transactions in full discretion and acting in accordance with its monetary
policy mandate .

8. Die zur  Durchfilhrung des  OMT-Programms  notwendigen
Rechtsinstrumente wurden bislang nicht erlassen, weswegen die EZB bis heute
keine Kiufe von Staatsanleihen der Mitgliedstaaten des Euroraums am
Sekundérmarkt iiber dieses geldpolitische Instrument getétigt hat. Auch wenn jene
Instrumente schon festgelegt worden wiren, wiirde dies nicht die sofortige
Durchfiihrung von  Geschiften bedeuten, zumal diese einerseits die
Voraussetzungen des Programms erfiillen und andererseits Gegenstand eines
diesbeziiglichen Beschlusses der EZB sein miissen.

9. Die Ankiindigung der OMT-MaBnahmen fiihrte vor dem deutschen
Verfassungsgericht  (Bundesverfassungsgericht, nachfolgend: BVerfG) zu
mehreren Verfahren iiber die Verfassungswidrigkeit des am 6. September 2012
verdffentlichten ,,Beschlusses® der EZB (sieche Vorabentscheidungsersuchen,
S.2-5und 11-14).

II — Vorlagefragen

10. Mit Beschluss vom 14. Januar 2014 setzte das BVerfG die Verfahren aus
und legte dem Gerichtshof der Europaischen Union folgende Vorlagefragen vor:

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

Ergibt sich eine Uberschreitung des Mandates der Europdischen
Zentralbank insbesondere daraus, dass der Beschluss des Rates der
Europdischen Zentralbank vom 6. September 2012
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aa) an  wirtschafispolitische  Hilfsprogramme  der  Europdischen
Finanzstabilisierungsfazilitdt oder des Europdischen
Stabilititsmechanismus ankniipft (Konditionalitdt)?

bb) den Ankauf von Staatsanleihen nur einzelner Mitgliedstaaten vorsieht
(Selektivitdit)?

cc) den Ankauf von Staatsanleihen der Programmlinder zusdtzlich zu
Hilfsprogrammen der Europdischen Finanzstabilisierungsfazilitit oder des
Europdischen Stabilititsmechanismus vorsieht (Parallelitdt)?

dd) Begrenzungen und Bedingungen der  Hilfsprogramme  der
Europdischen  Finanzstabilisierungsfazilitdit oder des Europdischen
Stabilititsmechanismus unterlaufen konnte (Umgehung)?

Ist der Beschluss des Rates der Europdischen Zentralbank vom 6. September
2012 iiber Technical features of Outright Monetary Transactions mit dem in
Artikel 123 des Vertrages iiber die Arbeitsweise der Europdischen Union
verankerten Verbot monetdrer Haushaltsfinanzierung unvereinbar?

Steht der Vereinbarkeit mit Artikel 123 des Vertrages iiber die Arbeitsweise
der Europdischen Union insbesondere entgegen, dass der Beschluss des
Rates der Europdischen 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 Primdrmarkt und ihrem Ankauf durch das Europdische System der
Zentralbanken am Sekunddrmarkt vorsieht (Marktpreisbildung)?

cc) es zuldsst, dass samtliche erworbenen Staatsanleihen bis zur Filligkeit
gehalten werden (Eingriff in die Marktlogik)?

dd) keine spezifischen Anforderungen an die Bonitdt der zu erwerbenden
Staatsanleihen enthdlt (Ausfallrisiko)?

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

Hilfsweise fiir den Fall, dass der Gerichtshof den Beschluss des Rates der
Europdischen Zentralbank vom 6. September 2012 iiber Technical features
of Outright Monetary Transactions als Handlung eines Organs der
Europdischen Union nicht als tauglichen Gegenstand eines Ersuchens nach
Artikel 267 Absatz 1 Buchstabe b des Vertrages iiber die Arbeitsweise der
Europdischen Union ansehen sollte:
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Sind Artikel 119 und Artikel 127 des Vertrages iiber die Arbeitsweise der
Europdischen Union sowie Artikel 17 bis 24 des Protokolls iiber die Satzung
des Europdischen Systems der Zentralbanken und der Europdischen
Zentralbank so auszulegen, dass sie es dem Eurosystem - alternativ oder
kumulativ - gestatten,

aa) den Ankauf von Staatsanleihen von der Existenz und FEinhaltung
wirtschaftspolitischer Hilfsprogramme der Europdischen
Finanzstabilisierungsfazilitdt oder des Europdischen
Stabilititsmechanismus abhdngig zu machen (Konditionalitdt)?

bb) Staatsanleihen  nur  einzelner  Mitgliedstaaten  anzukaufen
(Selektivitdt)?

cc) Staatsanleihen von Programmlindern zusdtzlich zu Hilfsprogrammen
der Europdischen Finanzstabilisierungsfazilitdt oder des Europdischen
Stabilititsmechanismus anzukaufen (Parallelitdt)?

dd) Begrenzungen und Bedingungen der  Hilfsprogramme  der
Europdischen  Finanzstabilisierungsfazilitit oder des Europdischen
Stabilitdtsmechanismus zu unterlaufen (Umgehung)?

Ist Artikel 123 des Vertrages tiber die Arbeitsweise der Europdischen Union
mit Blick auf das Verbot monetdrer 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 Primdrmarkt anzukaufen (Marktpreisbildung)?

cc) sdamtliche erworbenen Staatsanleihen bis zur Filligkeit zu halten
(Eingriff in die Marktlogik)?

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

ee) eine Gleichbehandlung des Europdischen Systems der Zentralbanken

mit privaten und anderen Inhabern von Staatsanleihen hinzunehmen
(Schuldenschnitt)?

1) durch die Auferung von Kaufabsichten oder auf andere Weise in
zeitlichem Zusammenhang mit der Emission von Staatsanleihen von
Mitgliedstaaten des Euro-Wihrungsgebietes Einfluss auf die Preisbildung
zu nehmen (Ermutigung zum Ersterwerb)?
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11. Nach Auffassung der portugiesischen Republik konnen zwei Hauptfragen
herausgearbeitet werden, die eine auf die grundlegenden durch das
Vorabentscheidungsersuchen aufgeworfenen Fragen fokussierte Untersuchung
ermOglichen. Die erste Frage betrifft den Beschluss des EZB-Rates vom 6.
September 2012, konkret seine Giiltigkeit, und lautet wie folgt:

1. Ist der Beschluss des Rates der Europdischen Zentralbank vom 6.
September 2012 tliber Technical features of Outright Monetary Transactions
mit Art. 119 und Art. 127 Abs. 1 und 2 des Vertrages iiber die Arbeitsweise
der Europdischen Union sowie mit Art. 17 bis 24 des Protokolls iiber die
Satzung des Europdischen Systems der Zentralbanken und der Européischen
Zentralbank (fortan auch: Satzung ESZB/EZB) unvereinbar, weil er iiber das
in den genannten Vorschriften geregelte Mandat der Européischen
Zentralbank zur Wahrungspolitik hinausgeht und in die Zustdndigkeit der
Mitgliedstaaten libergreift?

Ist der Beschluss des Rates der Europédischen Zentralbank vom 6. September
2012 tiber Technical features of Outright Monetary Transactions zudem mit
dem in Art. 123 des Vertrages iiber die Arbeitsweise der Europdischen
Union verankerten Verbot monetarer Haushaltsfinanzierung unvereinbar?

12. Die zweite, nur hilfsweise fiir den Fall gestellte Frage, dass der Gerichtshof
den ,,Beschluss* des EZB-Rates vom 6. September 2012 iiber Technical features
of Outright Monetary Transactions nicht als tauglichen Gegenstand eines
Vorabentscheidungsersuchens nach Art. 267 Abs. 1 Buchst. b AEUV ansehen
sollte, ist eine Frage nach der Auslegung verschiedener Bestimmungen des
Vertrages iiber die Arbeitsweise der Europdischen Union und lautet wie folgt:

2. Sind die Art. 119 und 127 AEUV sowie die Art. 17 bis 24 des
Protokolls tiber die Satzung des ESZB und der EZB so auszulegen, dass das
Eurosystem bestimmten, den Ankauf von Staatsanleihen von Mitgliedstaaten
des Euroraums beschriankenden Kriterien unterworfen ist? Und weiter: Ist
Art. 123 AEUV mit Blick auf das Verbot monetirer Haushaltsfinanzierung
so auszulegen, dass es dem Eurosystem — direkt oder indirekt - erlaubt ist, in
den Primérmarkt fiir Staatsanleihen einzugreifen?

III — Rechtliche Wiirdigung
A Zuldssigkeit

13. Zunichst ist notwendigerweise die Frage der Unzuldssigkeit der dem
Gerichtshof in dem durch Art. 267 AEUV flir Vorabentscheidungsersuchen
definierten Rahmen zur Priifung vorgelegten Fragen zu beantworten. Es wird
darauf hingewiesen, dass das BVerfG seine Zweifel an der Zuléssigkeit dieses
Vorabentscheidungsersuchens nicht geheim hélt. So wird die zweite Frage tiber
die Auslegung bestimmter Vorschriften des Vertrages iiber die Arbeitsweise der

8
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Européischen Union, die fiir die Festsetzung und Begrenzung der Befugnisse der
EZB und der nationalen Zentralbanken relevant sind, hilfsweise vorgebracht, ,.fiir
den Fall, dass der Gerichtshof den Beschluss des Rates der Europdischen
Zentralbank vom 6. September 2012 iiber Technical features of Outright Monetary
Transactions als Handlung eines Organs der Europdischen Union nicht als
tauglichen Gegenstand eines Ersuchens nach Artikel 267 Absatz 1 Buchstabe b
des Vertrages iiber die Arbeitsweise der Europdischen Union ansehen sollte*
(sieche Vorabentscheidungsersuchen, S. 7).

14. Im Schlussteil des Vorlagebeschlusses bringt das BVerfG seine Zweifel an
der Zuléssigkeit der Fragen noch klarer zum Ausdruck, indem es ausfiihrt:

... wenn der Gerichtshof den OMT-Beschluss nicht als tauglichen
Gegenstand eines Ersuchens nach Art. 267 Abs. 1 Buchstabe b AEUV
qualifizieren sollte “ (Vorabentscheidungsersuchen, S. 43, Rn. 101).

15. Die Fragestellung ist eindeutig zu I16sen: Der angesprochene
OMT-Beschluss ist kein tauglicher Gegenstand fiir ein
Vorabentscheidungsersuchen. Betrachten wir, in knapper Darstellung, die
Griinde fiir die Unzuléssigkeit.

16. Art. 267 Abs.1 Buchst.b) AEUV bestimmt, dass Gegenstand einer
Giltigkeitspriifung ,.die Handlungen der Organe, Einrichtungen und sonstigen
Stellen der Union* sein konnen. Gemill Art. 13 Abs. 1 des Vertrages tiber die
Europdische Union (fortan: EUV) ist die Europdische Zentralbank eine
Einrichtung der Union, weswegen ihre Handlungen grundsitzlich Gegenstand
einer Giiltigkeitspriifung sein konnen — und nur diese gilt es im vorliegenden Fall
vorzunehmen.

17. Der Art. 267 Abs. 1 Buchst. b) AEUV zugrunde liegende Giiltigkeitsbegriff
wird als identisch oder gleichwertig mit dem sich aus Art. 263 Abs. 1 AEUV
ergebenden RechtmédBigkeitsbegriff angesehen (ausdriicklich in diesem Sinne,
siche Schlussantrige des Generalanwalts K. ROEMER, Urteil des Gerichtshofs
vom 18. Februar 1964, International Crediet- en Handelsvereniging Rotterdam,
Rechtssache 73/63, Slg. 1964, 3, 41 ftf.). Es ist daher giingige Auffassung, dass die
Uberpriifung der Giiltigkeit anhand der gleichen Kriterien wie die Uberpriifung
der RechtméBigkeit durchzufiihren ist (siche Urteil des Gerichtshofs vom 12.
Dezember 1972, International Fruit Company, Rechtssachen 21/72 bis 24/72, Slg.
1972, 409, Rn.5), insbesondere der Rechtsnatur der Handlung, die durch ein
Gericht auf ihre Giiltigkeit bzw. RechtmaBigkeit tiberpriift werden kann.

18. Die Befugnis zur Uberpriifung der RechtmiBigkeit durch den Gerichtshof ist
in Art. 263 Abs.1 AEUV anhand von zwei Kriterien definiert: 1) dem
organischen Kriterium; 2) dem materiellen Kriterium. Der Begriff der
anfechtbaren Handlung héngt einerseits von ihrem Erlass durch den
Entscheidungstrager der FEuropdischen Union wund andererseits von der

9
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Rechtsnatur der Handlung, ,.die Rechtswirkungen gegeniiber Dritten entfalten
soll*, ab. Damit eine Handlung im Zuge einer Nichtigkeitsklage angefochten oder
in einem Vorabentscheidungsverfahren ihre Giiltigkeit gepriift werden kann, muss
daher im konkreten Fall der Nachweis erbracht werden, dass die Ankiindigung der
OMT-MaBnahmen eine Handlung der EZB ist (a) und bejahendenfalls diese
Handlung ,, Rechtswirkung gegeniiber Dritten entfalten soll* (b).

19. a) GemidB Art. 132 Abs. 1 zweiter Gedankenstrich AEUV kann die EZB
., Beschliisse erlassen, die zur Erfiillung der dem ESZB nach den Vertrdgen und
der Satzung des ESZB und der EZB iibertragenen Aufgaben erforderlich sind*.
Dazu definiert Art. 288 Abs.4 AEUV Beschliisse im Unterschied zu
Verordnungen und Richtlinien als eine individuelle und konkrete Handlung, die
,,in allen ihren Teilen verbindlich “ ist.

20. Die Ankiindigung vom 6. September 2012 iiber die OMT-Malnahmen ist
kein Beschluss im Sinne des Art. 288 Abs.4 AEUV. Deswegen kann sie im
duBersten Falle ein atypischer Beschluss sein, ein Beschluss sui generis. Zu
bemerken ist ferner, dass dieser Beschluss auch wegen seiner Form und
Entstehung atypisch ist. Tatsdchlich stammt der einzige bekannte Wortlaut des
,OMT-Beschlusses™ aus einer Pressemitteilung vom 6. September 2012, und es
nexistiert kein gesonderter Text, in dem diese Beschliisse formlich festgehalten
sind“, wie das Gericht der Europédischen Union bereits feststellen konnte (siche
Beschluss vom 10. Dezember 2013, von Storch u. a./EZB, T-492/12, Rn. 2),
weswegen der FErlass und die Verdffentlichung der entsprechenden
Rechtsinstrumente noch ausstehen.

21. Trotz der bis jetzt offensichtlich fehlenden formalen Fassung des
»OMT-Beschlusses“ und der damit zusammenhingenden fehlenden
Veroffentlichung im Amtsblatt der Europédischen Union, die starke Indizien fiir
die Rechtsnatur der Handlung sind, rdumt die portugiesische Regierung ein, dass
diese ,formale Schwiche* nicht ausschlaggebend fiir den Ausschluss der
Giltigkeitspriifung im Zuge eines Vorabentscheidungsersuchens ist. Nach
standiger Rechtsprechung des Gerichtshofs begriindet die Anfechtbarkeit einer
Handlung weniger die Form dieser Handlung, als vielmehr ihr Inhalt, der anhand
der Wirkungen gegeniiber Dritten zu beurteilen ist. Der Gerichtshof stellte fest:
,Eine Handlung kann insbesondere dann nicht Gegenstand einer
Nichtigkeitsklage sein, wenn sie nicht dazu bestimmt ist, Rechtswirkungen zu
erzeugen  (sieche Urteil vom 27. September 1988, Vereinigtes
Konigreich/Kommission, C-114/86, Slg. 1988, 1-5321, Rn.12). Der
,OMT-Beschluss* muss daher darauf untersucht werden, ob er eine Handlung ist,
die Rechtswirkungen gegeniiber Dritten entfalten soll.

22. b) Nach stindiger Rechtsprechung des Gerichtshofs und des Gerichts sind
,,alle Mafsnahmen, die verbindliche Rechtswirkungen erzeugen, die die Interessen
des Kldgers durch einen Eingriff in seine Rechtsstellung beeintrdchtigen”,
Handlungen oder Entscheidungen, gegen die Nichtigkeitsklage erhoben oder — im

10
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vorliegenden Fall — deren Giiltigkeit iiberpriift werden kann (siehe Urteil des
Gerichts Erster Instanz vom 22. Oktober 1996, Salt Union, C-330/94, Slg. 1996,
I1-1477, Rn. 31). Zusammenfassend kann eine Handlung nur dann einer Priifung
der RechtmiBigkeit oder der Giiltigkeit unterzogen werden, , wenn sie
Rechtswirkungen erzeugen soll* (siehe Urteil des Gerichtshofs vom 5. Mai 1998,
Vereinigtes Konigreich/Kommission, C-180/96, Slg. 1998, 1-2269, Rn. 27).

23. Keine Rechtswirkungen sollen Handlungen erzeugen, die eine
Absichtserklarung fiir eine zukliinftige Handlung darstellen, deren Ausfiihrung
vom zukiinftigen und notwendigen Erlass weiterer Rechtshandlungen
abhingt, was auch auf den ,,OMT-Beschluss* zutrifft.

24. (Forts.) In der Rechtsprechung des Gerichtshofs finden sich mehrere
Beispiele fiir Handlungen, die aufgrund ihres Inhalts als blofe
Absichtserklirung, z. B. in Bezug auf die Bereitschaft oder den Willen, sich
kiinftig auf eine bestimmte Weise zu verhalten, eingestuft und fiir unanfechtbar
erklart wurden (siehe Urteil des Gerichtshofs vom 5. Mai 1998, Vereinigtes
Konigreich/Kommission, C-180/96, Slg. [1998], 1-2265, Rn. 28-29).

25. Aus der Pressemeldung vom 6. September 2012 ist die Absicht der EZB zu
erkennen, auf dem Sekunddrmarkt fiir Staatsanleihen der Mitgliedstaaten zu
intervenieren. Die Festlegung der Bedingungen, die ihre konkrete Umsetzung
ermdglichen, wurde jedoch fiir spater offen gelassen.

26. In einem Kkiirzlich zu einem Antrag auf Nichtigerklairung des
,OMT-Beschlusses“ und anderer Handlungen erlassenen Beschluss hat das
Gericht der Europdischen Union im Zuge der Kldarung der Klageberechtigung der
Kléager klar ausgesprochen, dass die OMT-MafBnahmen eine zukiinftige Handlung
sind:

,S’agissant d’abord de la décision relative aux OMT, celle-ci indique
clairement qu’elle a pour objet d’établir les conditions-cadres d’un recours
Sfutur aux OMT en adoptant les principaux parametres de telles opérations

. Par ailleurs, les OMT ,seront envisagées‘ pour les cas futurs de
programmes d’ajustement macroéconomiques ou de programmes de
précaution du fonds européen de stabilite (FESF/MES)*“ (sieche Beschluss
des Gerichts vom 10. Dezember 2013, von Storch u. a./EZB, T-492/12,
Rn. 35).

27. Das Gericht sieht den ,,OMT-Beschluss* als eine Handlung an, deren
Rechtswirkungen vom Erlass spaterer Ausfiihrungshandlungen abhéngen. Anders
ausgedriickt, der ,,OMT-Beschluss® fillt in die Kategorie der nicht selbstindig
ausfithrbaren Handlungen.

. En effet, les actes attaqués requierent, en tout état de cause, des actes

d’exécution pour pourvoir produire d’éventuels effets sur la situation des

requérants, ce que ces derniers ne contestent d ailleurs pas “ (ebd., Rn. 38).
11
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Dementsprechend kommt das Gericht zu folgendem Schluss: ,,... [’adoption
d’OMT dépend d’actes ultérieurs “ (ebd., Rn. 41).

28. (Forts.) Der ,,OMT-Beschluss®“ ist eine nicht selbstindig ausfiihrbare
Handlung, weil er von der nachfolgenden Festlegung der Parameter zur
Umsetzung der Mallnahmen abhéngt. Die Festlegung der UmsetzungsmalBBnahmen
fand allerdings nie statt. Der ,,OMT-Beschluss ist nicht nur eine nicht
selbststindig ausfithrbare Handlung, sondern auch eine nicht ausgefiihrte
Handlung.

29. Der ,,OMT-Beschluss®“ vom September 2012 ist auch nach Ablauf von
beinahe zwei Jahren noch nicht umgesetzt worden, weil er im Grunde eine
Handlung einer politischen Instanz ist, eine programmatische Handlung in Bezug
auf die Geldpolitik. Die EZB wird auf dem Sekunddrmarkt fiir Staatsanleihen der
Mitgliedstaaten in eigener Verantwortung und nach eigenem Ermessen
intervenieren, wie aus der Pressemitteilung vom 6. September 2012 ersichtlich ist:

. ... the Governing Council will decide on the start, continuation and
suspension on Qutright Monetary Transactions in full discretion and acting
in accordance with its monetary policy mandate “.

30. Der ,,OMT-Beschluss® entfaltet keine Rechtswirkungen, die fiir sich
genommen die Rechte oder Pflichten von Einzelpersonen beriihren konnten. Die
bloBe Moglichkeit einer zukiinftigen Umsetzung des ,,OMT-Beschlusses* durch
Handlungen unbekannten Inhalts ist nicht ausreichend, die Priifung seiner
Giiltigkeit im Zuge eines Vorabentscheidungsverfahrens zu rechtfertigen.

31. Aus diesen Griinden ist die portugiesische Regierung der Auffassung, dass
die erste Frage zur angeblichen Ungiiltigkeit des ,,OMT-Beschlusses* unzuldssig
ist. Die in der Pressemeldung vom 6. September 2012 verdffentlichte
Entscheidung des EZB-Rates ist eine programmatische geldpolitische Handlung
ohne  Rechtswirksamkeit, die keinen tauglichen Gegenstand eines
Vorabentscheidungsersuchens geméfl Art. 267 Abs. 1 Buchst. b AEUV darstellt.

32. Fiir den Fall, dass der Gerichtshof die Zuldssigkeit der ersten Frage bejahen
sollte, wuntersucht die portugiesische Regierung 1im Folgenden das
Vorabentscheidungsersuchen in Bezug auf die angebliche Ungiiltigkeit des
,OMT-Beschlusses®. Die Zulédssigkeit der zweiten Frage hingt von der Antwort
auf die erste Frage ab (siche unten, Rn. 74 und 75).

B Begriindetheit
a) Erste Frage

33. Die Analyse des Inhalts und der Reichweite der OMT-MalBnahmen basiert
notwendigerweise auf der Pressemeldung vom 6. September 2012 (siche oben,

12
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Fn. 3), da diese die einzige bekannte schriftliche Quelle zur Entscheidung des
EZB-Rates darstellt.

34. Der Pressemeldung zufolge stellen die OMT ein geldpolitisches Instrument
dar, mit dem eine ordnungsgemiBe geldpolitische Transmission und die
Einheitlichkeit der Geldpolitik im Euroraum sichergestellt werden sollen — ,,that
aim at safeguarding an appropriate monetary policy transmission and the
singleness of the monetary policy”. Die Pressemeldung prézisiert auch die
Rahmenbedingungen fiir die zukiinftige Durchfiihrung der OMT, die
hauptsdchlich aus dem Kauf von Staatsanleihen der Mitgliedstaaten des
Euroraums an den Sekunddrmaérkten bestehen. Die Rahmenbedingungen beziehen
sich auf folgende Aspekte:

- Konditionalitét

- Geltungsbereich

- Glaubigerstatus der EZB

- Sterilisierung der durch die OMT geschaffenen Liquiditat
- Transparenz

35. Mittels der im ,,OMT-Beschluss®“ festgelegten Parameter soll eben ein
zweifaches Ziel erreicht werden, indem zwei Anforderungen gegeneinander
abgewogen werden: einerseits die Einhaltung der dem Mandat der EZB durch die
Vertrage und die Satzung des ESZB und der EZB gesteckten Grenzen und
andererseits die Einrichtung eines wirksamen und verhiltnisméBigen
geldpolitischen Mechanismus zur Glattung der ,,schweren Verwerfungen an den
Staatsanleihemdirkten, die insbesondere auf unbegriindete Angste seitens der
Anleger beziiglich der Reversibilitit des Euro zuriickzufiihren sind™.

36. GemilB Art.3 Abs. 1 Buchst.c AEUV hat die Union die ausschlieBliche
Zustiandigkeit im Bereich der Wiahrungspolitik fiir die Mitgliedstaaten, deren
Wihrung der Euro ist. Die Festlegung und Art der Ausfiihrung der Geldpolitik
und die Auswahl der entsprechenden Instrumente liegt gemiB3 den Vertrigen
ausschlieBlich bei den Entscheidungsorganen der EZB, wie sich aus den
Art. 127 ff. AEUV ergibt. Es handelt sich um eine Zustdndigkeit mit
Ermessensspielraum, deren Ausiibung an das vorrangige Ziel der Gewihrleistung
der Preisstabilitidt gekniipft ist und begrenzt wird durch die dem Eurosystem
iibertragenen Aufgaben und den Katalog der Rechtsakte, an die sich die EZB beim
Erlass von Entscheidungen mit Rechtswirkung halten muss. Die Vertrige
definieren den Begriff der ,,Geldpolitik nicht. Wie der Gerichtshof bereits
festgestellt hat, nehmen die Bestimmungen der Vertrage iiber die Gelpolitik ,,auf
ihre Ziele und nicht auf ihre Instrumente Bezug“ (siehe Urteil des Gerichtshofs

*_  Siehe EZB, Monatsbericht Oktober 2012, Seite 8.
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vom [27.] November 2012, Pringle, C-370/12, Rn.53, Hervorhebung
hinzugefiigt). Diese Instrumente hat die EZB selbst in ihrer Leitlinie EZB/2011/14
vom 20. September 2011 und in ergénzenden Rechtsakten festgelegt.

37. Nach den Art. 119 Abs. 2 und 282 Abs. 2 AEUV besteht das vorrangige Ziel
der Geldpolitik der Union, wie bereits hervorgehoben, ,,in der Gewdhrleistung der
Preisstabilitit. Die EZB ,erldsst die fiir die Erfiillung ihrer Aufgaben
erforderlichen Mafinahmen nach den Artikeln 127 bis 133 und Artikel 138 und
nach Mafigabe der Satzung des ESZB und der EZB“ (siche Art. 282 Abs. 4
AEUV) (Hervorhebung hinzugefiigt).

38. Im Rahmen des vorrangigen Ziels der Gewaihrleistung der Preisstabilitét
kann die EZB durch den Erlass der notwendigen Mafsnahmen in Bezug auf die
unterschiedlichen Bereiche und Bedingungen der Preisstabilitéit intervenieren,
wozu konventionelle und unkonventionelle MaBnahmen zéhlen. In der
Begriindung der OMT als geldpolitische Maflnahme beschreibt die EZB diese als
ein ,,unkonventionelles geldpolitisches Instrument* und fiithrt weiter aus, dass es
LHhotwendig ist, um den gegenwdrtigen auflergewohnlichen Umstdnden auf den
Finanzmdirkten zu begegnen*. Der ,,OMT-Beschluss* als Teil einer Reihe seit
Beginn der Finanzkrise ergriffener unkonventioneller Ma3nahmen wurde mit der
festgestellten Unwirksamkeit der ergriffenen konventionellen Malnahmen
begriindet, die auf das Vorhandensein von Disfunktionalititen beim
Transmissionsmechanismus der Geldpolitik zuriickzufiihren war. Deswegen war
die EZB bereit, auf den Mérkten fiir kurzfristige Staatsanleihen mit einer Laufzeit
von ein bis drei Jahren, d.h. ausschlieBlich im Bereich der direkt von den
Leitzinsen des Eurosystems beeinflussten Renditekurve zu intervenieren.

39. Anzumerken ist, dass der Begriff ,,unkonventionelle MaBBnahme* in diesem
Fall nicht bedeutet, dass sie keine Deckung im Primérrecht hitte. Der Riickgriff
auf endgiiltige Ankdufe von Forderungen als geldpolitisches Instrument ist
ausdriicklich in Art. 18.1 der Satzung des ESZB und der EZB vorgesehen. Durch
diese Bestimmung wurde der EZB — wie auch den nationalen Zentralbanken — zur
Ausfithrung ihres geldpolitischen Mandats eine besondere Zusténdigkeit
iibertragen, Offenmarkt- und Kreditgeschéfte zu tatigen, worunter u. a. auch die
Moglichkeit des Erwerbs von Staatsanleihen der Mitgliedstaaten fallt.

40. Die OMT-Mafnahmen sollen den geldpolitischen
Transmissionsmechanismus reparieren und dadurch die Erreichung des
vorrangigen Ziels der Gewdhrleistung der Preisstabilitidt ermoglichen. In diesem
Sinne ist anzumerken, dass der Erwerb von Staatsanleihen einzustellen ist, sobald
der Transmissionsmechanismus wieder hergestellt ist. Es ist von grundlegender
Bedeutung, die von der EZB zu diesem Aspekt durchgefiihrte Beurteilung der
OMT als notwendige geldpolitische MaBBnahme angesichts der groflen Instabilitét
und Fragmentierung der Finanzmirkte des FEuroraums, insbesondere fiir

>_  Siche EZB, Monatsbericht Oktober 2012, Seite 8.
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kurzfristige Staatsanleihen, zu wiirdigen und anzuerkennen. Die EZB diirfte ,,die
ernsthaften Storungen des Preisbildungsprozesses an diesen Mdrkten fiir
Staatsanleihen* auch nicht ignorieren. Ignorierte sie diese ernsthafte Storung des
Systems, wodurch das Funktionieren des geldpolitischen
Transmissionsmechanismus beeintrachtigt werden wiirde, wiirde sie ihr Mandat
als Zentralbank, die die Festlegung und Durchfiihrung der Geldpolitik der Union
verantwortet, nicht in vollem Umfang erfiillen (siehe Art. 9.2 der Satzung des
ESZB und der EZB sowie Art. 127 Abs. 2 AEUV). Hitte sie den OMT-Beschluss
oder gleichwertige MaBnahmen nicht getroffen, wiirde sie durch diese
Unterlassung gegen ihr grundlegendes Mandat, ihre Aufgaben und Befugnisse
wahrzunehmen, verstof3en.

41. Zur Durchfithrung der Geldpolitik ist die Aufrechterhaltung des
Transmissionsmechanismus als Mittel der wirksamen Umsetzung der Beschliisse
in diesem Bereich im Euroraum von grundlegender Bedeutung. Die Wirksamkeit
der Geldpolitik hingt davon ab, wie die Transmission der Beschliisse der
Zentralbank als der fiir die Geldpolitik zustdndigen Behorde auf die Wirtschaft
stattfindet’. Die Aufrechterhaltung der Storungsfreiheit dieses Mechanismus stellt
eine Grundbedingung fiir die Ausfiihrung der einheitlichen Geldpolitik dar — es
war im Ubrigen der ausschlieBliche und einheitliche Charakter dieser Politik, der
der Ausgangspunkt fiir die Ubertragung der geldpolitischen einzelstaatlichen
Souverénitit auf das ESZB im Allgemeinen und auf die EZB im Besonderen war.
Es ist gerade der einheitliche Charakter der Geldpolitik selbst, der ohne einen
funktionsfahigen geldpolitischen Transmissionsmechanismus ins Wanken gerét.
Die rechtlichen Konsequenzen eines dhnlichen Szenarios wiirden sich letztlich auf
die Grundannahme selbst erstrecken, die der Ausgangspunkt fiir die Ubertragung
der einzelstaatlichen geldpolitischen Souveridnitit war. Diese Grundannahme
wurzelte in der Festlegung einer einheitlichen Geldpolitik fiir den Euroraum, die
in der effizienten und, soweit wie moglich, gleichformigen Umsetzung der
Beschliisse des Rats der EZB als der fiir die Geldpolitik im Euroraum zustédndigen
Behorde ihren Niederschlag finden sollte.

42. Die Erwédgungen des BVerfG gehen daher fehl, wenn es — bestérkt durch die
Deutsche Bundesbank — vermeint, dass die markanten Zinsunterschiede fiir
souverdne Staatsanleihen, insbesondere im ersten Halbjahr 2012, das rationale
Verhalten der Anleger angesichts der Zweifel an der Nachhaltigkeit der
Staatsfinanzen einiger Mitgliedstaaten des FEuroraums wiederspiegle — die
deswegen besonders schwer vom Anstieg der Zinsen fiir Thre Staatsanleihen
betroffen wiren. Es handelt sich um eine Sichtweise, die zundchst verkennt, dass
dieses Verhalten sich hauptsichlich auf Angste in Bezug auf das Risiko der
Redenominierung griindet, das sich aus einem moglichen Zerfall des Euroraums
oder zumindest dem Ausstieg einiger Mitgliedstaaten aus ihm ergeben konnte.
Das Verhalten der Anleger spiegelte daher weniger rationale Erwartungshaltungen
als vielmehr eine irrationale Sichtweise iiber die Nachhaltigkeit und das

5_  Siehe Padoa-Schoppa, The Euro and its Central Bank, Massachussets, 2004, Seite 86 ff.
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Weiterbestehen des Euroraums wider. Wie die EZB als Sachverstdndige vor dem
BVerfG erklarte, konnten die markanten Unterschiede der spreads auf
Staatsanleihen im ersten Halbjahr 2012 z. B. im Falle Italiens oder Spaniens nicht
auf budgetire oder makrodokonomische Verdnderungen in diesen Mitgliedstaaten
zuriickgefiihrt werden. Deswegen wére es nicht tolerierbar, wiirde die EZB im
Bewusstsein ihres Mandats tatenlos den von Angsten um das Fortbestehen des
Euroraums gendhrten Erwartungen zusehen, anstatt ihnen mit den ihr zur
Verfiigung stehenden Instrumenten zu begegnen’.

43. Die Argumentation des BVerfG verkennt weiters, dass es bei finanzieller
Fragmentierung keine einheitliche Geldpolitik geben kann. Es ist unbestreitbar,
dass allzu markante Unterschiede bei den Preisen fiir Staatsanleihen der einzelnen
Mitgliedstaaten des Euroraums auch asymmetrische Kreditkosten fiir die
Wirtschaftsteilnehmer in diesen Mitgliedsstaaten bedeuten. Das hétte zur Folge,
dass die Kosten fiir den Zugang zu Krediten nicht mehr vom Risikoprofil der
Unternehmen oder Familien bestimmt wiirden, sondern vom jeweiligen Standort.
Das heif3t, die Risikopramie wiirde fortan fast ausschlieSlich von diesen Faktoren
bestimmt werden. Noch einmal, es wéire dies ein Szenario, das mit einer
einheitlichen Geldpolitik unvereinbar ist. Die Ziele der Geldpolitik sind die
Gewihrleistung der Preisstabilitit in einem Gebiet mit einer einheitlichen
Wihrung, der einheitliche Leitzinssdtze zugrunde liegen, die mehr oder weniger
einheitlich die Finanzierungskosten der Wirtschaftsteilnehmer in diesem Gebiet,
unabhdngig von ihrem Standort, bestimmen. Die fiir die Wirtschaftsteilnehmer
unterschiedlichen Kreditkosten sollten daher vorrangig das Ergebnis der Priifung
des Risikoprofils der Unternehmen und Familien durch die Banken sein.

44. Abgesehen davon, dass die finanzielle Fragmentierung und ihre
Konsequenzen die Umsetzung des Binnenmarktes in Gefahr brachten, darf der
Standort der Wirtschaftsteilnehmer niemals ein substanzielles und bestimmendes
Kriterium fiir die Festlegung der Risikoprdamie bei der Vergabe von Bankkrediten
sein. Daraus ist ersichtlich, dass die finanzielle Fragmentierung mit der
Ausfithrung einer einheitlichen Geldpolitik unvereinbar ist: Ein Zustand
finanzieller Fragmentierung, wie er aus der Staatsschuldenkrise im Euroraum
entstanden ist, verpflichtet die EZB zu einem gegensteuernden Handeln, weil sie
sonst die ihr auferlegten Aufgaben nicht erfiillen wiirde.

45. Letztlich kann eine auf asymmetrischen, vom Standort der
Wirtschaftsteilnehmer  abhidngigen  Kreditkosten  basierende  finanzielle
Fragmentierung auf eine schwere Storung des Binnenmarkts in dem Sinne
hinauslaufen, dass der durch Art. 63 ff. AEUV geschiitzte freie Kapitalverkehr
beeintrdchtigt wird. Bei einer finanziellen Fragmentierung mit diesem
Hintergrund entsteht eine durch den Standort der Wirtschaftsteilnehmer

7—  Siche Jorg Asmussen, Introductory statement by the ECB in the proceedings before the

Federal Constitutional Court, Seite 3, abrufbar unter
http://www.ecb.europa.eu/press/key/date/2013/html/sp130611.en.html.
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begriindete Risikoaversion, die zu einem Stillstand des freien Kapitalverkehrs
fiihrt. Es gibt heute breit gestreute empirische Nachweise iiber die finanzielle
Fragmentierung im FEuroraum und insbesondere iiber den Stillstand des
Zwischenbankenmarktes im ersten Halbjahr 2012°. Nun ist der freie
Kapitalverkehr aber eine Grundbedingung fiir die Festlegung und Ausfiihrung
einer einheitlichen Geldpolitik sowie fiir ihre effiziente und soweit mdglich
gleichformige Transmission im Euroraum. Aus den soeben dargelegten Griinden
ist zwingend zu folgern, dass der ,,OMT-Beschluss®“ vollstdindig von den
Aufgaben und Zustdandigkeiten der EZB umfasst ist.

46. Diesbeziiglich ist weder das Argument zutreffend, wonach die EZB mit dem
»OMT-Beschluss* nennenswerte Risiken eingegangen sei, noch das, wonach es
durch diesen Beschluss zu moglichen Risiken fiir die Staatshaushalte der
Mitgliedstaaten kommen konne. Dies gilt zum einen deshalb, weil die im AEUV
festgeschriebenen Garantien fiir die Unabhédngigkeit der Zentralbank auch eine
finanzielle Unabhéngigkeit in dem Sinne umfassen, als sowohl die EZB als auch
die nationalen Zentralbanken des ESZB {iiber ausreichend eigene Reserven zur
Erfiillung ihrer Aufgaben und Zusténdigkeiten verfiigen miissen.

47. Die finanzielle Unabhingigkeit schlieBt zum anderen auch die
Entscheidungsfreiheit in Bezug auf die Verwendung der jeweiligen
Bilanzsummen ein, die so den Risiken, denen die EZB — und die nationalen
Zentralbanken — bei der Wahrnehmung ihrer Zustdndigkeiten ausgesetzt sind,
vorbeugen sollen. Zu diesem Zweck iibertridgt Art. 26.4 der Satzung des ESZB
und der EZB dem EZB-Rat die Zustdndigkeit fiir den Erlass der fiir die
Standardisierung der buchméfBigen Erfassung und der Meldung der Geschifte der
nationalen Zentralbanken notwendigen Vorschriften. Zur Vorbeugung
spezifischer Risiken, die sich z. B. aus dem ,,OMT-Beschluss* ergeben, konnen in
Ausiibung dieser Zustindigkeit spezifische Riickstellungen und/oder Riicklagen
angelegt werden. Wie die EZB iibrigens im Verfahren vor dem BVerfG mitgeteilt
hat, wurden als Begleitmafinahme im Zuge des Anstiegs der Bilanzsummen der
nationalen Zentralbanken aufgrund der Erweiterung und Diversifizierung der
geldpolitischen Titigkeiten finanzielle buffers eingerichtet, um den mit diesen
Tatigkeiten verbundenen zusdtzlichen Risiken zu begegnen, was zu einem sehr
signifikanten Anstieg der Betréige fiir Riickstellungen und Riicklagen fiihrte’.

48. Hinzu kommt, dass gemal} Art. 33.2 der Satzung des ESZB und der EZB die
Verluste der EZB vom allgemeinen Reservefonds der EZB getragen und
erforderlichenfalls nach einem entsprechenden Beschluss des EZB-Rates aus den
monetdren Einkiinften des betreffenden Geschiftsjahres im Verhiltnis und bis zur

®_  Sieche Beitrag von Benoit Couré, Outright Monetary Transactions, one year on,

abrufbar unter http://www.ecb.europa.eu/press/key/date/2013/html/sp130902.en.html.

—  Siehe Jorg Asmussen, Introductory statement by the ECB in the proceedings before the
Federal Constitutional Court, Seite 4, abrufbar unter
http://www.ecb.europa.ceu/press/key/date/2013/html/sp130611.en.html
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Hohe der Betrdge gezahlt werden, die nach Artikel 32.5 an die nationalen
Zentralbanken verteilt werden. Dies bedeutet, dass aus dem ,,OMT-Beschluss*
gegebenenfalls resultierende Verluste in erster Linie von der Bilanz der EZB und
subsididr von den monetiren Einkiinften der nationalen Zentralbanken getragen
werden. In letzter Instanz miissten diese die allenfalls noch vorhandenen Verluste
tragen.

49. Aus diesen Vorschriften liber die Verluste ist ersichtlich, dass diese gemal3
dem giiltigen Verteilungsschema fiir Verluste aus den Tétigkeiten im Rahmen der
Geldpolitik durch die Bilanz des Eurosystems getragen werden miissen. Es ist
ferner ersichtlich, dass es innerhalb der Bilanz der EZB und der Bilanzen der
nationalen Zentralbanken Mechanismen gibt, um die gegebenenfalls aus dem
»OMT-Beschluss* resultierenden Schidden aufzufangen. Die finanzielle
Unabhingigkeit des Eurosystems ist eben gerade dafiir vorgesehen, dass die
Mittel autonom erwirtschaftet und zur effizienten Verfolgung der jeweiligen
Aufgaben und Zustindigkeiten eingesetzt werden; und auch dafiir, dass diese
eigenen Mittel zum Auffangen von Verlusten dienen, die jederzeit und bei allen
vom Eurosystem durchgefiihrten Geschiften auftreten konnen — es haftet ihnen
niamlich als Marktgeschiaften immer ein gewisses Risiko, insbesondere ein
Markt- und Geschaftsrisiko, an.

50. Angesichts dieser Rahmenbedingungen macht es keinen Sinn, sich auf die
weit hergeholte Verantwortung der Mitgliedstaaten fiir das Auffangen der
Verluste der jeweiligen nationalen Zentralbanken zu berufen. Zudem ist der
»OMT-Beschluss* in eine Gesamtheit von Voraussetzungen und Bedingungen
eingebettet, die hier an spiterer Stelle noch unter dem Licht des Verbots
monetdrer Finanzierung untersucht werden und die das Risiko abfedern, dem das
Eurosystem ausgesetzt wird.

51. Die EZB hat sowohl bei der technischen Konzeption des Rahmens der OMT
als auch bei den spezifischen Bedingungen darauf geachtet, sich innerhalb der
durch die Vertriage abgesteckten Grenzen ihres Mandats zu bewegen. Gestiitzt auf
auf die Annahme, dass der ,,OMT-Beschluss®“ zur Wiederherstellung eines
funktionierenden geldpolitischen Transmissionsmechanismus gerechtfertigt ist,
muss der ,,OMT-Beschluss® als ein ausschlieflich geldpolitisches Instrument
angesehen werden, dessen Voraussetzungen und Ausfiihrungsbedingungen
vollstindig von den Aufgaben und Zustidndigkeiten im Rahmen der Geldpolitik
nach den Art. 119 und 127 ff. AEUV und Art. 18 der Satzung des ESZB und der
EZB umfasst sind.

52. GemiB Art. 5 Abs. 2 EUV wird die Union zur Erreichung der Vertragsziele
nur innerhalb der Grenzen der ihr durch die Mitgliedstaaten in diesem Vertrag
iibertragenen Befugnisse titig (Prinzip der begrenzten Einzelermichtigung). Die
nicht durch die Vertrdge libertragenen Befugnisse stehen den Mitgliedstaaten zu
(siche Art.4 Abs. 1 und Art 5 Abs.2 am Ende EUV). Die Einrichtungen und
Organe der Union, die die ihnen iibertragenen Befugnisse iiberschreiten, greifen in
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die Befugnisse der Mitgliedstaaten iiber. Derartige Handlungen sind ungiiltig
(,, ultra vires ).

53. In Angelegenheiten der ausschlieflichen Zustindigkeit der Union, wozu
auch die Geldpolitik zdhlt, deren Ausfithrung ein erhdhtes Mal3 an technischer
Komplexitit — so auch beim ,,OMT-Beschluss® — aufweist, ist die richterliche
Hultra vires® Kontrolle besonders streng im Hinblick auf die Begriindung einer
allfalligen Ungiiltigkeit der in Rede stehenden Handlung. Tatséchlich gentigt die
bloBe Verletzung der anwendbaren Vorschriften nicht. Nach sténdiger
Rechtsprechung zu dieser Frage ist in wirtschaftspolitischen Angelegenheiten,
d. h. Angelegenheiten mit politischer und/oder technischer Fragestellung, eine
,hinreichend qualifizierte* Verletzung des Unionsrechts notwendig in dem Sinne,
dass ,,das betreffende Gemeinschaftsorgan die Grenzen, die seinem Ermessen
gesetzt sind, offenkundig und erheblich iiberschritten hat* (siehe Urteil des
Gerichtshofs vom 10. Juli 2003, Fresh Marine, C-472/00 P, Slg. 2003, 1-7577,
Rn. 26-27). Wenn, wie im vorliegenden Fall, das Gemeinschaftsorgan iiber einen
weiten Ermessenspielraum verfiligt, kann der Beschluss nur dann als ultra vires
und als VerstoB3 gegen die Vertrige angesehen werden, wenn ein offenkundiger
Ermessensfehler nachgewiesen wird.

54. Wenn ein Entscheidungtrager der Union infolge der Eigenart der ihm durch
die Vertrdge ibertragenen Zustindigkeiten aufgerufen ist, komplexe
Beurteilungen vorzunehmen, und er die Entscheidung zwischen verschiedenen
MafBnahmen zu verantworten hat, dann kann ,,eine in diesem Bereich erlassene
Mafinahme nur dann rechtswidrig sein, wenn sie zur Erreichung des von den
zustandigen Organen verfolgten Zieles offensichtlich ungeeignet ist* (siehe Urteil
des Gerichtshofs vom 12. Dezember 2006, Deutschland/Parlament und Rat,
C-380/03, Slg. 2006, I-11631, Rn. 145).

55. Im vorliegenden Fall ist der ,,OMT-Beschluss* angemessen und geeignet,
die finanzielle Stabilitit im Euroraum und in weiterer Folge das normale
Funktionieren des Transmissionsmechanismus der einheitlichen Geldpolitik zu
gewdhrleisten. Mehr noch: der ,,OMT-Beschluss® ist eine notwendige und sicher
angemessene Mallnahme, die zur praktischen Wirksamkeit fiir die Stabilisierung
der Markte fiir Staatsanleihen nicht einmal konkret umgesetzt werden musste. Der
priventive geldpolitische Effekt dieser MaBBnahme wiirde auf unumkehrbare und
unndtige Weise ausgehohlt, wenn sie der Gerichtshof, rein der Moglichkeit halber,
fiir ungiiltig erklérte. Eine solche Moglichkeit wiirde im iibrigen eine unerwartete
,kopernikanische Revolution* des Verstidndnisses des Gerichtshofs in Bezug auf
den Umfang und die Reichweite seiner eigenen Befugnisse bei der
RechtmafBigkeitskontrolle darstellen.

56. Der Gerichtshof hat im Rahmen der ihm nach den Vertragen zukommenden
Funktion ,,die Wahrung des Rechts bei der Auslegung und Anwendung der

Vertrige zu sichern* (siehe Art. 19 EUV). Wie jedes Gericht hat er das Recht, die
Vorschriften iiber seine eigenen Kompetenzen auszulegen. Im konkreten Fall hat
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der Gerichtshof zu entscheiden, ob das Ersuchen um Uberpriifung der Giiltigkeit
als Vorlagefrage geméf Art. 267 Abs. 1 Buchst. b AEUV zulédssig ist, und, wenn
ja, festzulegen, wie weit eine angemessene Kontrolle geht. Worum es geht ist die
Abgrenzung zwischen der dem Gerichtshof zukommenden
RechtmiBigkeitskontrolle einerseits und der rechtméfBigen und verhdltnismaBigen
Ausiibung eines politischen Ermessensspielraumes andererseits, der dem
Entscheidungsorgan, hier der EZB, zusteht.

57. Bei einem weiten Ermessensspielraum seitens der Einrichtung oder des
Entscheidungsorgans der Union geht die Rechtsprechung eindeutig in Richtung
einer restriktiven RechtmiBigkeitskontrolle und beschrinkt sich auf die
Feststellung und Missbilligung der so genannten ,,offenkundigen Uberschreitung
des Ermessensspielraumes.

. ... muss sich, da die Gemeinschaftsbehorden iiber ein weites Ermessen
insbesondere in Bezug auf die Beurteilung der hoch komplexen
wissenschaftlichen und technischen tatsdchlichen Umstinde bei der
Festlegung von Art und Umfang der Mafsnahmen verfiigen, die sie erlassen,
die Kontrolle durch den Gemeinschafisrichter auf die Priifung beschrdinken,
ob die Ausiibung dieses Ermessens nicht offensichtlich die Grenzen ihres
Ermessensspielraums iiberschreitet. In einem solchen Kontext darf der
Gemeinschaftsrichter nimlich nicht seine Beurteilung der tatsichlichen
Umstiinde wissenschaftlicher und technischer Art an die Stelle derjenigen
der Organe setzen, denen allein der Rat diese Aufgabe anvertraut hat“
(sieche Urteil des Gerichtshofs vom 15. Oktober 2009, Enviro Tech,
C-425/08, Slg. 2009, I-10035, Rn. 47) (Hervorhebung hinzugefiigt).

58. Falls samtliche bereits dargestellten Argumente aufler Acht gelassen werden
sollten, wire im konkreten Fall des ,,OMT-Beschlusses® dennoch die Priifung
notwendig, ob die EZB einen Ermessensfehler begangen und offenkundig den
Ermessensspielraum iiberschritten hat, den ihr die Vertrage zur Festlegung und
Ausfithrung der Geldpolitik einrdumen (siche Art. 127 Abs. 2, 132 Abs. 1 zweiter
Gedankenstrich und Art. 282 Abs.4 AEUV), die in der ausschlieBlichen
Zustandigkeit der Union liegt (siche Art. 3 Abs. 1 Buchst. c AEUV).

59. Nach Art. 132 Abs. 1 zweiter Gedankenstrich AEUV werden von der EZB
., Beschliisse erlassen, die zur Erfiillung der dem ESZB ... iibertragenen Aufgaben
erforderlich sind“, und der gleiche Wortlaut findet sich in der auf die Einrichtung
bezogenen Bestimmung des Art. 282 Abs. 4 AEUV. Der Ausdruck ,,erforderliche
Beschliisse* oder ,erforderliche MalBlnahmen* begriindet ein weit gefasstes
Ermessen. Die Natur der Geldpolitik, deren Instrumente in den Vertrdgen nicht
einmal ndher bestimmt werden, bedingt eine extrem komplexe technische
Beurteilung und die Féhigkeit, zwischen verschiedenen Alternativen zu wihlen,
die der Unabhéngigkeit der EZB selbst innewohnt (siche Art. 282 Abs. 3: ,,Sie ist
in der Ausiibung ihrer Befugnisse und der Verwaltung ihrer Mittel unabhdngig.*).
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60. In Bezug auf den ,,OMT-Beschluss* ist zu betonen, dass die von der EZB
angekiindigten Maflnahmen monetdre Geschifte in Bezug auf Staatsanleihen auf
dem Sekundirmarkt darstellen.

61. Die Art. 123 Abs. 1 AEUV und Art. 21 der Satzung des ESZB und der EZB
iiber das Verbot der monetdren Finanzierung der nationalen Staatshaushalte
wurden wiederholt und einheitlich dahin ausgelegt, dass sie einem Erwerb von
Staatsanleihen an den so genannten Sekundidrmérkten durch die EZB und die
nationalen Zentralbanken nicht entgegenstehen'’. Denn es handelt sich um so
genannte Offenmarkt-Geschifte, die in Art. 18.1 der Satzung des ESZB und der
EZB allgemein als Moglichkeit vorgesehen sind. So hatte auch der Bundestag im
Urteil des BVerfG vom 7. September 2011 iiber die Griechenland gewéhrte
Finanzhilfe anldsslich seines Beitrags im Verfahren betont, dass der Erwerb von
Staatsanleihen am Sekunddrmarkt durch die EZB keinerlei monetire Finanzierung
fiir einen Staat darstelle (sieche Urteil des BVerfG, 2 BvR 987/10, Absatz-Nr. 1-
142).

62. Die EZB argumentiert wie folgt:

, Bei der Festlegung der Modalititen fiir die Durchfiihrung von OMTs
wurde insbesondere darauf geachtet, das in Artikel 123 des Vertrages iiber
die Arbeitsweise der Europdischen Union (AEUV) festgelegte Verbot der
monetdren Finanzierung einzuhalten. Gemdf3 Artikel 123 des AEUV ist es
der EZB und den nationalen Zentralbanken untersagt, Staatspapiere am
Primérmarkt zu erwerben“ (Hervorhebung hinzugefigt)''.

63. Gemil der Verordnung (EG) Nr. 3603/93 des Rates vom 13. Dezember 1993
zur Festlegung der Begriffsbestimmungen fiir die Anwendung der in Artikel 104
und Artikel 104b Absatz 1 des Vertrages (nach dem Vertrag von Lissabon als
Art. 123 neu nummeriert) vorgesehenen Verbote darf der Erwerb von Schuldtiteln
des offentlichen Sektors auf dem Sekundarmarkt, selbst wenn er mit Art. 123
AEUYV vereinbar ist, nicht die dem Verbot zugrunde liegenden Ziele umgehen
oder unterlaufen'>. Im Bewusstsein dieser strengen und angemessenen
Anforderung hat die EZB den Anwendungsrahmen der OMT so gefasst, dass er
nicht mit den drei Zielen des Verbots der monetiren Finanzierung in Konflikt
gerdt, ndmlich: 1) dem vorrangigen Ziel der Preisstabilitit; 2) der Unabhéngigkeit
der EZB gegeniiber den Mitgliedstaaten; 3) der Haushaltsdisziplin.

64. Preisstabilitit - Der ,,OMT-Beschluss® wurde zur Wiederherstellung des

normalen Funktionierens des durch die tiefgreifenden Asymmetrien auf den

" In diesem Sinne, u.a., F. MARTUCCI, ,La politique économique et monétaire“, in
L. Pingel, Commentaire article par article des Traités UE et CE, 2. Aufl., Bruylant/Dalloz,
2010, S. 866-867; Anne MEYER-HEINE ,,Le TFUE et I’assistance financiére a un Etat
membre. Reflexions liées a la mise en place du MES, in Revue de ['Union Européenne,
2014, Nr. 574, S. 14-15.

' Siche EZB, Monatsbericht Oktober 2012, S. 8.

2_ Siehe Verordnung (EG) Nr. 3603/93, [siebter] Erwdgungsgrund.

21



SCHRIFTLICHE ERKLARUNGEN PORTUGALS — RECHTSSACHE C-62/14

Mairkten fiir Staatsanleihen im Euroraum gestorten Transmissionsmechanismus
der einheitlichen Geldpolitik erlassen. Nach einer genauen Beurteilung und
angesichts eines weiten Ermessensspielraumes ist dadurch gerechtfertigt, dass die
OMT nur fiir einzelne Mitgliedstaaten vorgesehen sind (Selektivitit).

65. Die im Rahmen des OMT-Programms getétigten Geschéfte werden neutrale
Auswirkungen auf die Liquiditdtsbedingungen haben, weil sie einem
Sterilisierungsmechanismus unterzogen werden.

66. Unabhingigkeit der EZB - Die technischen Modalititen fiir die
Durchfiihrung von OMT wurden vom Eurosystem in volliger Unabhéngigkeit von
den Regierungen der Mitgliedstaaten, deren Wihrung der Euro ist, gestaltet.
Hierbei war mal3geblich, was notwendig, verhdltnismiBig und wirksam ist, um
das normale Funktionieren des geldpolitischen Transmissionsmechanismus und
die erforderliche Einheitlichkeit der Geldpolitik zu gewihrleisten. Als
Entscheidungsorgan der EZB entscheidet der EZB-Rat in Ausiibung seiner
Ermessensbefugnis liber die Aufnahme, Fortsetzung und Einstellung der OMT.

67. Haushaltsdisziplin — Die Konditionalitét ergibt sich aus der Beschrinkung
des OMT-Programms auf den Erwerb von Schuldtiteln des 6ffentlichen Sektors
der Mitgliedstaaten des Euroraums, die an wirtschaftlichen und finanziellen
Anpassungsprogrammen oder vorsorglichen Programmen der Européischen
Finanzstabilisierungsfazilitit (European Financial Stability Facility, EFSF) oder
des Europdischen Stabilitdtsmechanismus (European Stability Mechanism, ESM)
teilnehmen. Daraus resultiert auch eine Parallelitdit zwischen dem
Anwendungsbereich dieser Programme und dem OMT-Programm. Die erwéhnten
Programme sind eine notwendige (weswegen es keine Umgehung gibt, wie sie das
BVerfG zu begriinden versucht), aber nicht hinreichende Voraussetzung fiir die
Durchfiihrung von Geschéften im Rahmen des OMT-Programms. Diese Geschifte
sind in jedem Fall von einem Beschluss der EZB iiber die Verhiltnis- und
Zweckmafigkeit abhingig.

68. Nach der Rechtsprechung ist unter dem Begriff der Offenkundigkeit des
Ermessensfehlers, der zur Ungiiltigkeit der Entscheidungshandlung fiihren kann,
die Eindeutigkeit des Fehlers prima facie zu verstehen, ,,... wobei der Begriff
,offensichtlich‘ einen Verstofp gegen Rechtsvorschriften voraussetzt, der so
schwerwiegend ist, dass er sich als Folge eines eindeutigen Irrtums bei der
Wiirdigung der Lage, die zu der Entscheidung gefiihrt hat, im Hinblick auf die
Bestimmungen des Vertrages erweist (siehe Urteil des Gerichts erster Instanz
vom 24. September 1996, NALOO, T-57/91, Slg. 1996, 11-1023, Rn. 111).

69. Eine Eindeutigkeit des Irrtums liegt nicht vor, wenn die Einschétzung der
Situation und die getroffenen Mallnahmen einer plausiblen Beurteilung der
tatsdchlichen Umstinde und rechtlichen Anforderungen entsprechen. Ein
allfdlliges Unvereinbarkeitsurteil darf dann nicht geféllt werden, wenn eine so
genannte ,,potenzielle Ubereinstimmung” zwischen der der angefochtenen

22



GAUWEILER U. A.

Handlung zugrunde liegenden Einschidtzung wund den einschligigen
Bestimmungen der Vertrige vorliegt”. In diesen Fillen, wie eben auch im
konkreten Fall, ist die angefochtene Handlung nicht rechtswidrig oder ungiiltig,
weil das Gemeinschaftsorgan eine Einschitzung vorgenommen hat, die angesichts
der durch die Vertridge iibertragenen Befugnisse richtig sein kann. Fir die
portugiesische Regierung sind die Beurteilung und Entscheidung der EZB mit den
Vertrdgen vereinbar. In diesem Zusammenhang ist es wichtig, die politische
Auseinandersetzung mit einer von einem Gemeinschaftsorgan erlassenen
Entscheidung nicht mit einer in Bezug auf die Voraussetzungen und
Konsequenzen ganz anderen Situation zu verwechseln, ndmlich der rechtlichen
Auseinandersetzung im Wege der Anfechtung auf dem Rechtsweg. Einer anderen
Auffassung zu sein, ist nicht schon per se ein Indiz fiir die Rechtswidrigkeit. Aus
dieser Perspektive ist es wichtig, eine exzessive richterliche Uberpriifung der
europdischen Politik und insbesondere der Geldpolitik zu vermeiden.

70.  Zu den Argumenten, auf die das BVerfG die Unvereinbarkeit des
OMT-Programms mit dem Verbot der monetiren Finanzierung im FEinzelnen
stiitzt, ist Folgendes zu sagen:

a.  Argument des BVerfG: Quantitative Begrenzung (das Programm sieht
keine quantitative Begrenzung des Ankaufs von Staatsanleihen vor). Diesem
Argument wird entgegengehalten, dass sich die Begrenzung aus der Anzahl
und Hohe der ausgegebenen Anleihen ergibt. Die allfdlligen Ankdufe von
Anleihen am Sekunddrmarkt sind nicht unbegrenzt, weil sie eine
Konditionalitidt voraussetzen und nur bestimmte Emissionen und Fristen
betreffen, was in der Praxis eine quantitative Begrenzung darstellt. Dariiber
hinaus wiirde die EZB nur von denjenigen Mitgliedstaaten ausgegebene
Anleihen kaufen, die bereits wieder {iber einen Marktzugang verfiigen,
wodurch auch Private parallel und gleichzeitig Ankaufe tatigen konnten.

b.  Argument des BVerfG: Eingriff in die Marktpreisbildung (weil kein
zeitlicher Abstand zwischen der Emission von Staatsanlethen am
Primidrmarkt und ihrem Ankauf durch das Europdische System der
Zentralbanken am Sekunddrmarkt vorgesehen ist). Wie oben ausgefiihrt,
wird dieser Zeitabstand bei der Festlegung der Durchfiihrungsbedingungen
fiir das Programm Beriicksichtigung finden, wie es auch beim ,,Securities
Market Program* (SMP) der Fall war — einem Programm der EZB (von
2010 bis 2012) liber den Ankauf von Staatsanleihen einiger Mitgliedstaaten
(Beschluss der EZB 2010/5 vom 14. Mai — ABI. L 124 vom 20. Mai 2010).

c.  Argument des BVerfG: Eingriff in die Marktlogik (indem zugelassen
wird, dass sdmtliche erworbenen Staatsanleihen bis zu ihrer Félligkeit
gehalten werden). Im OMT-Programm ist der jederzeitige Verkauf der

— Vgl. Bastian van der ESCH, Pouvoirs discrétionnaires de [’exécutif européen et contréle
Jjuridictionnel, Paris, Dalloz, 1968, S. 51 und 73.
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Staatsanleihen in Abhéngigkeit von geldpolitischen und
verfahrenstechnischen Erwégungen vorgesehen.

d.  Argument des BVerfG: Ausfallrisiko (Staatsanleihen konnen erworben
werden, ohne dass spezifische Anforderungen an ihre Bonitdt gestellt
werden). Die Minderung dieses Risikos ergibt sich aus der strikten
Konditionalitit, die dem emittierenden Mitgliedstaat auferlegt wird und die
aus dem Programm, das mit der Europdischen Finanzstabilisierungsfazilitit
und/oder mit dem Européischen Stabilititsmechanismus vereinbart wurde,
sowie dessen Erfiillung, resultiert.

e. Argument des BVerfG: Schuldenschnitt (der gegebenenfalls aus der
Gleichbehandlung des Europdischen Systems der Zentralbanken als
Glaubiger mit anderen Inhabern von Staatsanleihen folgen kann). Das
Eurosystem ldsst die Gleichbehandlung mit anderen Gléaubigern (,,pari
passu‘) zu, was jedoch nicht fiir die Behauptung ausreicht, dass das
Programm einen Aspekt der monetédren Finanzierung enthalte, wenn auch in
einem nur etwaigen Szenario. Die Schlussfolgerung, mit Zulassung dieses
Grundsatzes sei auch die Hinnahme von Verlusten verbunden, ist tiberstiirzt
und nicht belegtbar.

Es kommt darauf an, ob die EZB und die nationalen Zentralbanken vorab
und freiwillig die Hinnahme von Verlusten in einem Umstrukturierungstall
zulassen, denn dies ist der einzige Umstand, den sie im oben erwdhnten Fall
der Zustimung zum ,,pari passu*“-Grundsatz beherrschen. Die Zustimmung
zu diesem Grundsatz ist von grundlegender Bedeutung fiir die Wirksamkeit
des Programms, fiir die Gewdhrleistung der privaten Nachfrage nach
Staatsanlethen und damit fiir die Vermeidung des Eingriffs in die
Marktpreisbildung fiir Staatsanleihen. Die EZB und die nationalen
Zentralbanken haben sich anlésslich der Bekanntmachung des Programms
jedoch verpflichtet, zukiinftige Verluste nicht zu akzeptieren, was in
Einklang mit dem Verbot der monetéiren Finanzierung steht.

Selbst wenn man die Zweifel des BVerfG iiber die Vereinbarkeit des

»OMT-Beschlusses* mit den Vertrdgen und im Besonderen mit Art. 123 AEUV
teilt, reichen diese Zweifel in keinem Fall aus, um die in Rede stehende Handlung
fiir ungiiltig zu erkldren. FEine andere Schlussfolgerung ldsst sich der
Rechtsprechung des Gerichtshofs iiber die Reichweite seiner eigenen Befugnisse
nicht entnehmen:
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,In einem solchen Fall kann der Gerichtshof die Beurteilung des
Gemeinschaftsgesetzgebers nicht durch seine eigene ersetzen. Er konnte
dessen gesetzgeberische Entscheidung allenfalls dann beanstanden, wenn
sich diese als offensichtlich fehlerhaft erwiese oder wenn die Nachteile, die
sich aus ihr fiir bestimmte Wirtschaftsteilnehmer ergeben, zu den im iibrigen
mit ihr verbundenen Vorteilen véllig aufler Verhdltnis stiinden* (sieche Urteil
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des Gerichtshofs vom 13. Mai 1997, Deutschland/Parlament und Rat,
C-233/94, Slg. 1997, 1-2441, Rn. 56).

72.  Der Respekt flir die Beurteilung durch die EZB als Institution der Union und
Entscheidungstrager in einem Bereich, fiir den sie die ausschlieBliche
Zustandigkeit hat, ist ein grundlegendes Kriterium zur Festlegung der Grenzen des
Legalitatsprinzips, der Zustdndigkeit und des Prinzips der loyalen
Zusammenarbeit gemil Art. 13 Abs. 2 EUV. Diese Grenzen binden in gleicher
Weise den Gerichtshof als Organ, das in letzter Instanz im Zuge von
Vorabentscheidungsverfahren die Wahrung des Rechts bei der Auslegung und
Anwendung der Vertrage sichert (siche Art. 19 Abs.1 EUV).

73. Die portugiesische Regierung ist aufgrund der dargelegten Griinde und
Argumente der Auffassung, dass der ,,OMT-Beschluss® nicht gegen die
einschldgigen Vorschriften des Primédrrechts der Union verstofit und es daher
ausgeschlossen ist, thn im Rahmen eines Vorabentscheidungsverfahrens fiir
ungiiltig zu erkldren.

b) Zweite Frage

74. Die Antwort auf die erste Frage schliefit nach Ansicht der portugiesischen
Regierung die Erheblichkeit der zweiten Frage aus.

IV — Schlussfolgerung

75. Aufgrund der vorstehenden Erwédgungen und aus den vorstehend genannten
Griinden schldgt die portugiesische Regierung dem Gerichtshof vor, die vom
Bundesverfassungsgericht (Deutschland) vorgelegten Fragen wie folgt zu
beantworten:

Die erste Vorlagefrage ist unzuldssig, weil sie kein tauglicher Gegenstand
eines Vorabentscheidungsersuchens iiber die Giiltigkeit im Sinne des
Art. 267 Abs. 1 Buchst. b des Vertrages iiber die Arbeitsweise der
Europdischen Union sein kann.

76. Fiir den Fall, dass der Gerichtshof dieser Ansicht nicht folgen sollte, schligt
die portugiesische Regierung dem Gerichtshof hilfsweise vor, die vom
Bundesverfassungsgericht (Deutschland) vorgelegten Fragen wie folgt zu
beantworten:

Der Beschluss des Rates der Europdischen Zentralbank vom 6. September
2012 iiber Technical features of Outright Monetary Transactions, der
Gegenstand des Ausgangsverfahrens ist, verstofit nicht gegen die
einschldgigen Vorschriften der Vertrdge, weswegen es ausgeschlossen ist,
ihn im Rahmen eines Vorabentscheidungsverfahrens fiir ungiiltig zu
erkldren.
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Die Antwort auf die erste Vorlagefrage — sowohl in Bezug auf die
Unzuldssigkeit als auch auf die Begriindetheit — schliefit die Erheblichkeit
der zweiten Frage aus.

Die Bevollméchtigten der portugiesischen Republik

Luis Inez Fernandes Maria Luisa Duarte Pedro Machado
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