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I – EINLEITUNG 

1 

Das 

Bundesverfassungsgericht 

hat dem Gerichtshof ein 

Vorabentscheidungsersuchen vorgelegt, mit dem es fragt, ob die Europäische 

Zentralbank (EZB) mit ihrem Beschluss über Technical Features of  Outright 

Monetary Transactions (im Folgenden: OMT-Beschluss) ihre Kompetenzen aus 

den europäischen Verträgen überschritten hat. 

2 

Das Bundesverfassungsgericht legt dem Gerichtshof zwei alternative 

Fragenkomplexe vor. Es möchte in erster Linie  wissen, ob der  OMT-Beschluss 

mit den  Kompetenzvorschriften in den Art. 119 und 127 Abs. 1 und 2 AEUV 

sowie in den Art. 17 bis 24 Protokolls über die Satzung [des Europäischen 

Systems der Zentralbanken und]  der Europäischen Zentralbank [im Folgenden: 

ESZB-Satzung]  und mit dem Verbot monetärer Haushaltsfinanzierung aus 

Art. 123 AEUV unvereinbar ist. Es stellt zahlreiche Unterfragen in Bezug auf die 

Auswirkungen, die die Besonderheiten des Beschlusses auf die Beurteilung dieser 

Materie haben. 

3 

Hilfsweise für den Fall, dass der Gerichtshof den Beschluss nicht als tauglichen 

Gegenstand eines Vorabentscheidungsersuchens ansehen sollte, stellt das 

Bundesverfassungsgericht die Frage, ob die Art. 119 und 127 AEUV sowie die 

Art. 17 bis 24 der ESZB-Satzung dahin auszulegen sind, dass  sie  es der EZB 

gestatten,  Maßnahmen  zu ergreifen, die inhaltlich dem  Beschluss entsprechen. 

Dieser zweite Fragenkomplex entspricht im Wesentlichen dem ersten. 

4 

Die finnische Regierung vertritt die Auffassung, dass die EZB mit dem Erlass des 

OMT-Beschlusses  nicht ihre Kompetenzen überschritten hat und dass der 

Beschluss mit dem Verbot monetärer Haushaltsfinanzierung vereinbar ist. 

II – RECHTLICHE WÜRDIGUNG 

A – Vorbemerkungen 

5 

Die finnische Regierung möchte zunächst die Aufmerksamkeit auf die Frage 

lenken, ob die Vorlagefragen eine Handlung betreffen, über deren Gültigkeit und 

Auslegung dem Gerichtshof Fragen zur Vorabentscheidung vorgelegt werden 

können. Beim OMT-Beschluss handelt es sich um einen Beschluss des EZB-Rates 

vom 6. September 2012 über geldpolitische Outright-Geschäfte, dessen Inhalt in 

einer Pressemitteilung vom selben Tag bekannt gegeben wurde. Da der Beschluss 

selbst nicht veröffentlicht wurde, stützt sich das Vorabentscheidungsersuchen auf 

die Pressemitteilung, die eine Beschreibung der wesentlichen Merkmale der 
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geldpolitischen Outright-Geschäfte enthält, die in Zukunft möglicherweise getätigt 

werden.1 

6 

Nach der Rechtsprechung verleiht Art. 267 AEUV  dem Gerichtshof „die 

Befugnis …, im Wege der Vorabentscheidung über die Gültigkeit und die 

Auslegung der Handlungen der Organe der Gemeinschaft ohne jede Ausnahme zu 

entscheiden“2. Der Begriff der Handlung im Sinne von Art. 267 AEUV wird weit 

ausgelegt; als entscheidendes Kriterium gilt, ob angenommen werden kann, dass 

die betreffende Maßnahme Rechtswirkungen entfaltet. Dass der Beschluss eines 

Organs  keine bindenden Wirkungen entfalten soll  oder  keine Rechte begründet, 

auf die sich die Einzelnen vor einem nationalen Gericht berufen können, muss 

nicht bedeuten, dass der Beschluss rechtlich völlig wirkungslos ist.3 

7 

Nach Auffassung der finnischen Regierung lässt sich vertreten, dass der 

OMT-Beschluss  Rechtswirkungen im Sinne der Rechtsprechung entfaltet. Die 

Rechtswirkung des OMT-Beschlusses steht im Zusammenhang mit der Tätigkeit 

der EZB selbst. Der Beschluss zieht der Tätigkeit der EZB Grenzen, indem er die 

Rahmenbedingungen beschreibt, unter denen die EZB Staatsanleihen am 

Sekundärmarkt ankaufen darf, und die technischen Modalitäten für diese Ankäufe 

festlegt. 

8 

Deshalb und weil der Inhalt des Beschlusses aus der Pressemitteilung  vom 6. 

September 2012 hervorgeht, kann der erste  Fragenkomplex des 

Bundesverfassungsgerichts nach Ansicht der finnischen Regierung anhand der 

Angaben der Pressemitteilung beantwortet werden. 

9 

Die Frage, um was für eine Art von Beschluss es sich beim OMT-Beschluss 

handelt und welche Informationen über ihn verfügbar sind, wirkt sich allerdings 

auf  die Beantwortung des  ersten  Fragenkomplexes  aus. Unter den vorliegenden 

Umständen ist nämlich die Tatsache hervorzuheben, dass die Rechtmäßigkeit 

eventueller Maßnahmen zur Umsetzung des OMT-Beschlusses gesondert beurteilt 

werden  wird.  Die Antwort auf das vorliegende Vorabentscheidungsersuchen 

liefert mit anderen Worten keine Antwort auf die Frage der Rechtmäßigkeit der 

betreffenden Maßnahmen, auch wenn sie selbstverständlich für diese Beurteilung 

von Bedeutung ist. Die finnische Regierung legt im Folgenden ihren Standpunkt 

dar, wie der erste Fragenkomplex des Bundesverfassungsgerichts anhand dessen, 

was über den Inhalt des OMT-Beschlusses aufgrund seiner  Veröffentlichung 

bekannt ist, zu beantworten ist. 

 1  Beschluss des Gerichts vom 10. Dezember 2013 in der Rechtssache T-492/12, von Storch 

(EU:T:2013:702, Rn. 35). 

2 

Urteil des Gerichtshofs vom 13. Dezember 1989 in der Rechtssache C-322/88, Grimaldi 

(EU:C:1989:646, Rn. 8). 

3 

Urteil Grimaldi, Rn. 18, sowie Urteile des Gerichtshofs vom 18. März 2010 in der 

Rechtssache C-317/08 (EU:C:2010:146, Rn. 40) und vom 21. Januar 1993 in der 

Rechtssache C-188/91, Deutsche Shell (EU:C:1993:24, Rn. 18 und 19). 
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10  Sollte der Gerichtshof die Vorlagefragen zur Pressemitteilung vom 6. September 

2012 für unzulässig halten, dürfte nach Ansicht der finnischen Regierung auch der 

zweite Fragenkomplex des Bundesverfassungsgerichts nicht beantwortet werden. 

Die hilfsweise gestellten Fragen entsprechen inhaltlich den vorrangig gestellten 

Fragen, auch wenn der OMT-Beschluss  formal gesehen in ihnen nicht erwähnt 

wird. Ihrem Wortlaut nach beziehen sich die hilfsweise gestellten Fragen auf eine 

hypothetische Handlung des  „Eurosystems“,  d. h.  der EZB und der nationalen 

Zentralbanken der Eurozone.4 

B – Geldpolitische Natur des OMT-Beschlusses 

11  Aus den nachfolgend dargelegten Gründen ist die finnische Regierung der 

Auffassung, dass der OMT-Beschluss geldpolitischer Natur ist und 

dementsprechend von dem in Art. 127 AEUV und in  der  ESZB-Satzung 

geregelten Mandat gedeckt ist. Der OMT-Beschluss soll eine ordnungsgemäße 

geldpolitische Transmission und die Einheitlichkeit der Geldpolitik in der 

Eurozone sicherstellen. Nach Ansicht der finnischen Regierung dient der 

OMT-Beschluss einem geldpolitischen Ziel und verletzt deshalb  nicht die 

Zuständigkeiten der Mitgliedstaaten. 

12  Insoweit ist vorab daran zu erinnern, dass gemäß Art. 13 Abs. 2 EUV jedes Organ 

nach Maßgabe der ihm in den Verträgen zugewiesenen Befugnisse nach den 

Verfahren, Bedingungen und Zielen, die in den Verträgen festgelegt sind, handelt. 

Ein Organ kann demnach die Grenzen seiner Befugnisse nicht frei festlegen. 

13  Der Grundsatz des Gleichgewichts zwischen den Organen verlangt seinerseits, 

dass jedes Organ seine Befugnisse unter Beachtung der Befugnisse der anderen 

Organe und der Mitgliedstaaten ausübt. 

14  Es ist deshalb klar, dass auch die Tätigkeit der EZB durch die Bestimmungen der 

Verträge und die Ziele, die dort für ihre Tätigkeit festgelegt sind, sowie durch die 

Vorschriften für andere Politikbereiche und die den Organen übertragenen 

Aufgaben begrenzt wird. Aus Sicht der finnischen Regierung sind diese Grenzen 

nicht überschritten worden. 

15  Das grundlegende Prinzip für die Tätigkeit der EZB ist ihre in Art. 130 AEUV 

verankerte Unabhängigkeit. Sie kommt insbesondere darin zum Ausdruck, dass 

die EZB Weisungen von Organen, Einrichtungen oder sonstigen Stellen der 

Union, Regierungen der Mitgliedstaaten oder anderen Stellen weder  einholen 

noch entgegennehmen darf, wenn sie die ihr durch die Verträge und ihre Satzung 

übertragenen Befugnisse, Aufgaben und Pflichten wahrnimmt. 

 4  Ein Vorabentscheidungsersuchen kann u. a. deshalb für unzulässig erklärt werden, weil das 

fragliche Problem hypothetischer Natur ist. Vgl. u. a. Urteil des Gerichtshofs vom 24. April 

2012 in der Rechtssache C-571/10, Kamberaj (EU:C:2012:233, Rn. 42 und die dort 

angeführte Rechtsprechung). 
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16  Die Unabhängigkeit soll es der EZB ermöglichen, bestimmte Aufgaben und Ziele 

zu erfüllen bzw. zu erreichen. 

17  Zu diesen Aufgaben und Zielen gehört es nach Art. 127 AEUV, die Geldpolitik 

der Union festzulegen und auszuführen. Für die Beantwortung der ersten 

Vorlagefrage kommt es daher darauf an, ob die EZB die Grenzen dieser 

Zuständigkeit eingehalten hat. Hierfür ist entscheidend, um was für eine Art von 

Beschluss es sich beim OMT-Beschluss handelt. Die finnische Regierung vertritt 

die Auffassung, dass der OMT-Beschluss seiner Art nach zur Geldpolitik gehört 

und nicht zur Wirtschaftspolitik und deshalb in die Zuständigkeit der EZB fällt. 

18  Nach Art. 18.1. der ESZB-Satzung kann die EZB auf den Finanzmärkten tätig 

werden, indem sie auf Euro oder andere Währungen lautende Forderungen und 

börsengängige Wertpapiere sowie Edelmetalle endgültig  oder im Rahmen von 

Rückkaufsvereinbarungen kauft und verkauft oder entsprechende 

Darlehensgeschäfte tätigt, sowie Kreditgeschäfte mit Kreditinstituten und anderen 

Marktteilnehmern abschließen. Nach Ansicht der finnischen Regierung handelt es 

sich bei den geldpolitischen Outright-Geschäften  (OMT)  ihrer Art nach um ein 

Programm zum Ankauf von Wertpapieren, für dessen Aufstellung Art. 18.1. der 

ESZB-Satzung eine ausdrückliche Zuständigkeit begründet. 

19  Die OMT betreffen Staatsanleihen, deren Ankauf am Primärmarkt nach Art. 21.1. 

der ESZB-Satzung verboten ist. Im Rahmen der OMT erfolgt der Ankauf laut der 

Mitteilung der EZB nur am Sekundärmarkt. Das mit den OMT verfolgte Ziel ist 

daher nach Meinung der finnischen Regierung mit der ESZB-Satzung vereinbar. 

20  Nach der Pressemitteilung der EZB zum OMT-Beschluss tätigt die EZB Ankäufe 

im Rahmen der OTM nur dann, wenn hierfür ein geldpolitischer Grund besteht. 

Obwohl das Ziel und der Inhalt des OMT-Beschlusses im Hinblick darauf, dass 

der eigentliche Beschluss nicht verfügbar ist, nicht im Einzelnen beurteilt werden 

können,  besteht aus Sicht der  finnischen  Regierung kein Grund, daran zu 

zweifeln, dass der Ankauf von Staatsanleihen der Erreichung geldpolitischer Ziele 

dienen kann. 

21  Der Gerichtshof hat in seinem Urteil in der Rechtssache C-370/12, Pringle, das die 

Vereinbarkeit des Europäischen Stabilitätsmechanismus (ESM) mit den Verträgen 

betraf, festgestellt, dass der als wirtschaftspolitische Maßnahme zu betrachtende 

ESM zwar mittelbare geldpolitische Auswirkungen haben könne, dies aber nicht 

bedeute, dass die Maßnahme einer geldpolitischen Maßnahme gleichgestellt 

werden könne.5  Umgekehrt  ist in der vorliegenden Rechtssache klar, dass eine 

mögliche wirtschaftspolitische Wirkung des OMT-Programms nichts an der 

geldpolitischen Natur des Programms ändert. 

22  Die Märkte für Staatsanleihen nehmen einen zentralen Platz ein als Referenzpunkt 

für die allgemeine Preisbildung an den Finanzmärkten, und dort auftretende 
 5  Urteil vom 27. November 2012 (EU:C:2012:2493, Rn. 56). 
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Störungen können daher weitreichende Folgewirkungen auf die Aktivitäten an den 

Finanzmärkten  haben. Spitzen sich die Störungen an  den Märkten für 

Staatsanleihen zu, können sie die Aktivitäten an den Finanzmärkten derartig aus 

dem Gleichgewicht bringen, dass  die effektive Durchführung der Geldpolitik 

erschwert und somit die Gewährleistung der Preisstabilität gefährdet wird. 

23  Der Pressemitteilung zum OMT-Beschluss zufolge unterliegt das 

OMT-Programm einer strikten und effektiven Konditionalität, die geknüpft ist an 

die Voraussetzungen, die in den zur Europäischen Finanzstabilisierungsfazilität 

(EFSF) bzw. dem Europäischen Stabilitätsmechanismus (ESM) gehörenden 

makroökomischen  Hilfsprogrammen aufgestellt sind. Die Konditionalität ändert 

nichts an der geldpolitischen Natur des OMT-Programms, da mit ihr 

Schuldentragfähigkeit  derjenigen Staaten, deren Staatsanleihen im Rahmen des 

OMT-Programms angekauft werden, dauerhaft sichergestellt werden soll.  Die 

Verknüpfung des OMT-Programms mit einem Hilfsprogramm ist als objektives, 

der Voraussetzung eines Kreditratings vergleichbares Element zu betrachten, das 

das Kreditrisiko hinsichtlich der anzukaufenden Wertpapiere verringert und somit 

das geldpolitische Motiv des OMT-Beschlusses stützt. 

24  Die  Hilfsprogramme werden von der Eurogruppe und dem –  für die 

Finanzhilfeinstrumente  zuständigen  –  Gouverneursrat  [des ESM] bzw. 

Direktorium [der EFSF] nach dem allgemeinen Regeln einstimmig beschlossen. 

Zum Hilfsprogramm gehört auch, dass die Regierungen der Mitgliedstaaten einer 

Schuldentragfähigkeitsanalyse zustimmen. Diese Regelungen garantieren, dass die 

EZB nur dann Ankäufe tätigt, wenn das Direktorium des EFSF bzw. der 

Gouverneursrat des ESM die Schuldentragfähigkeit der Mitgliedstaaten positiv 

beurteilt. 

25  Die finnische Regierung ist deshalb der Ansicht, dass der OMT-Beschluss 

geldpolitischer Natur ist und die EZB mit seinem Erlass nicht ihre Kompetenzen 

überschritten hat. 

C – Zum Verbot monetärer Haushaltsfinanzierung durch die EZB 

26  Nach Auffassung der finnischen Regierung verstößt der OMT-Beschluss nicht 

gegen das Verbot monetärer Haushaltsfinanzierung gemäß Art. 123 AEUV. 

27  Da von dem Programm, auf das sich der OMT-Beschluss bezieht, bis jetzt kein 

Gebrauch gemacht worden ist, lässt sich im derzeitigen Stadium nicht beurteilen, 

wie es in der Praxis gehandhabt werden wird. Der EZB-Rat wird gesondert über 

die mögliche Aufnahme des im OMT-Beschluss angekündigten Programms 

beschließen, und erst die Durchführung des Programms wird gesondert im Licht 

des Verbots der monetären Haushaltsfinanzierung beurteilt werden können. Dem 

OMT-Beschluss ist jedoch nichts zu entnehmen, was Anlass zu der Annahme 

gäbe, dass die EZB das OMT-Programm unter Verletzung der in den Verträgen 

festgelegten Grenzen durchführen würde. 
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28  Dem OMT-Beschluss zufolge erfolgen die Ankäufe an den Sekundärmärkten, was 

in den Satzungen des ESZB und der EZB ausdrücklich erlaubt wird. Darüber 

hinaus stellt die Tatsache, dass die Ankäufe an die Existenz eines Hilfsprogramms 

geknüpft sind, ihrerseits sicher, dass das OMT-Programm nicht zu höheren 

öffentlichen Defiziten und auf diese Art und Weise zur –  und sei es auch nur 

mittelbaren – monetären Haushaltsfinanzierung führt. 

29  Ziel des OMT-Programms  ist es, eine ordnungsgemäße geldpolitische 

Transmission und die Einheitlichkeit der Geldpolitik in der Eurozone 

sicherzustellen, nicht aber, die Staaten der Eurozone zu finanzieren oder die 

Finanzierungskonditionen der Mitgliedstaaten zu harmonisieren. Das zeigen auch 

die Bedingungen für die Aktivierung des OMT-Programms, die die Gefahr des 

Missbrauchs verringern. Solche Bedingungen sind die Kopplung an ein 

makroökonomisches  Hilfsprogramm und die Aussetzung der OMT-Ankäufe 

immer dann, wenn eine Prüfung des laufenden Hilfsprogramms eingeleitet wird. 

30  Die EZB hat keine quantitative Begrenzung der OMT-Ankäufe bekannt gegeben. 

Die finnische Regierung hält dies für gerechtfertigt, denn die Bekanntgabe einer 

quantitativen  Begrenzung der OMT-Ankäufe im Voraus dürfte  die Gefahr 

erhöhen, dass es zu einem Verstoß gegen das Verbot monetärer 

Haushaltsfinanzierung kommt und dass von dem Programm zu anderen als 

geldpolitischen Zwecken Gebrauch gemacht wird. 

31  Die OMT sollen die Gefahr einer sich  aus sich selbst nährenden Panik 

ausschalten. Die Bekanntgabe einer quantitativen Begrenzung der Ankäufe würde 

dieses Ziel wahrscheinlich unmittelbar vereiteln. Sie könnte die Anleiheinhaber 

dazu bewegen, möglichst schnell zu verkaufen, bevor die Grenze erreicht ist, ab 

der keine Ankäufe mehr getätigt werden. Bei Erreichung der Grenze für die 

Ankäufe würden  die Panikverkäufe wahrscheinlich weitergehen, und die 

Liquiditätsprobleme sowohl des betroffenen Staates als auch des Finanzmarkts 

würden sich verschärfen. Im Ergebnis würden Anleihen des in die 

Zahlungsunfähigkeit getriebenen Staates in Höhe der Grenze für die Ankäufe im 

Besitz der EZB verbleiben. 

32  Nach Ansicht der finnischen Regierung ergibt sich eine tatsächliche Begrenzung 

der Ankäufe durch  eine strikte  Befolgung der geldpolitischen Grundlage der 

OMT. Wenn die Ankäufe  auf Fälle begrenzt  werden,  in denen  die 

Schuldentragfähigkeit des Staates wirklich sichergestellt ist  und der Druck  zum 

Verkauf  seiner  Anleihen nicht die Folge grundlegender wirtschaftlicher 

Schwächen, sondern einer sich aus sich selbst nährenden Panik der Märkte ist, 

wird der Verkaufsdruck nur von kurzer Dauer sein, das Vertrauen zurückkehren 

und die Anzahl der Anleihen im Besitz der EZB beherrschbar bleiben. 

33  Der EZB-Rat muss bei Anleihekäufen zu geldpolitischen Zwecken für diese 

Ankäufe die Kriterien festlegen können, die aus seiner Sicht im Hinblick auf ihre 

geldpolitische Effektivität und zur Begrenzung der Risiken für das Eurosystem 
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erforderlich sind. Nach Auffassung der finnischen Regierung muss es außerdem 

möglich sein, die Ankäufe aufgrund von Kriterien, bei denen die Staaten nicht von 

vornherein  unterschiedlich  behandelt werden, auf die Anleihen eines oder 

mehrerer Mitgliedstaaten zu richten. 

34  Nach alledem verstößt der OMT-Beschluss aus Sicht der finnischen Regierung 

nicht gegen das Verbot der monetären Haushaltsfinanzierung. 

III – ERGEBNIS 

35  Die finnische Regierung schlägt vor, die vom nationalen Gericht vorgelegten 

Fragen wie folgt zu beantworten: 

Die Europäische Zentralbank hat mit dem  Erlass des  Beschluss über das 

Programm betreffend Outright Monetary Transactions nicht ihre Kompetenzen 

überschritten. Der Beschluss verstößt auch nicht gegen das Verbot der monetären 

Haushaltsfinanzierung. 

Hochachtungsvoll 

 

Für die finnische Regierung 

Regierungsbevollmächtigter6 

 

 

Joni Helikoski 

Stellvertreterin des Regierungsbevollmächtigten7  Henriikka Leppo 

 6  Gemäß § 93 der Geschäftsordnung des Außenministeriums (Nr. 550/2008 vom 28.8.2008) 

und dessen Beschluss (25.1.2010, HEL7882-5) vertritt Joni Helikoski als 

Regierungsbevollmächtigter Finnland vor dem Gerichtshof der Europäischen Union. 

7 

Gemäß § 93 der Geschäftsordnung des Außenministeriums (Nr. 550/2008 vom 28.8.2008) 

und dessen Beschluss (31.8.2010, HEL7882-36) vertritt Henriikka Leppo als 

Stellvertreterin  des Regierungsbevollmächtigten Finnland vor dem Gerichtshof der 

Europäischen Union. 
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