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Ein Zug wird kommen  
und einen Traum erfüllen 

Der Trans €uropa €xpress erlebt wundersame Auferstehung. 
Es ist der Zug in die Transferunion. Im Führerhaus die EZB.  

Doch: Jetzt hat das Bundesverfassungsgericht ein Signal auf Halt gesetzt.  
Und was, wenn bei der Europawahl im Mai viele Bürger  

den T€€  aufs Abstellgleis schicken? Träume könnten platzen.

Brun-Hagen Hennerkes: Die Parteien überbieten sich mit Wohltaten

Stephan Kohler: Die Erneuerbaren werden das Land verändern

Garrelt Duin: „Enkelfähig“ ist der Geheimcode für die Wirtschaft

Simone Bagel-Trah: Bei uns geht Qualität vor Quote
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Der am 7. Februar veröffentlichte EZB-Beschluss 
des Bundesverfassungsgerichts vom 14. Januar 
2014 ist ein verfassungsrechtlicher paukenschlag: 
Mit ihrem oMT-programm, also mit der Ankün-
digung, zur „rettung des Euro“ Staatsanleihen 
von problemstaaten wenn nötig in unbegrenzter 
Höhe zu kaufen, überschreitet die Europäische 
Zentralbank (EZB) – so das Bundesverfassungsge-
richt – ihr auf die wahrung 
der preisstabilität ausge-
richtetes geldpolitisches 
Mandat und greift in die 
wirtschaftspolitischen Kom-
petenzen über, die nach 
dem Vertrag von Maas-
tricht – jetzt: Vertrag über die Arbeitsweise der 
Europäischen Union (AEUV) – den Mitgliedstaaten 
zustehen. Die Entscheidung ist ein klarer Etappen-
sieg für peter gauweiler und die anderen Kläger; 
das Bundesverfassungsgericht hat ihnen in vollem 
Umfang recht gegeben. Sie ist eine Niederlage für 
die Bundesregierung und den Bundestag, die das 
rechtswidrige Handeln der EZB verteidigt hatten.

Ökonomisch betrachtet hat sich das im September 
2012 verkündete oMT-programm zwar insofern 
als „Erfolg“ erwiesen, als es die Finanzmärkte 
beruhigt und zu einer drastischen Senkung der 
Staatsanleihenrenditen in den betreffenden 
Staaten geführt hat. Für die gläubiger der pro-
blemstaaten wirkt das programm als Ausfall-
versicherung, so dass sie nur noch geringere 

risikoaufschläge auf die 
Zinsen verlangen müssen.

EZB-präsident Draghi hat 
damit sein Ziel erreicht. 
Aber hierin liegt zugleich 
das problem: Nach der 

Konzeption des AEUV ist jeder Staat für seine 
wirtschafts-, Finanz- und Sozialpolitik – also für 
die Einnahmen und vor allem für die Ausgaben 
des Staates – selbst verantwortlich; konsequen-
terweise muss er das Konkursrisiko selber tragen, 
wenn er sich überschuldet. Daher liegt es in der 
Konzeption des Vertrages, dass die Märkte auf 
Überschuldung mit Zinserhöhungen reagieren. 
Das Bail-out-Verbot (Hilfeleistungsverbot) soll als 
marktwirtschaftliche Schuldenbremse wirken.

risikoaufschläge auf Zinsen unsolide finanzierter 
Staaten erschweren diesen Staaten eine zusätz-
liche Verschuldung und sind ein starker Anreiz, 
die Finanzen in ordnung zu bringen. Diese vom 
Vertrag gewünschte wirkung wird durch das 

Verfassungsrichter dulden  
die Kompetenzanmaßung der EZB nicht
Das Bundesverfassungsgericht erklärt das Staatsanleihen-Kaufprogramm  
der Europäischen Zentralbank für rechtswidrig   |  Von Dietrich Murswiek

Eine so klare  
und eindeutige Entscheidung 

gegen die EZB hatte kaum 
jemand erwartet.
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Prof. Dr. Dietrich Murswiek ist geschäftsführender Direktor 
des Instituts für Öffentliches recht der Universität Freiburg.  
Er ist prozessvertreter des Bundestagsabgeordneten peter gauweiler  
im Verfahren gegen die EZB vor dem Bundesverfassungsgericht.  
Für den HAUpTSTADTBrIEF erläutert er Inhalt und Folgen  
der Karlsruher EZB-Entscheidung vom 14. Januar 2014.

Die Abkürzung oMT steht für „outright Monetary Transactions“ 
(„Endgültige geldpolitische geschäfte“), in Bundesbankkreisen 
sarkastisch mit „outside Mandate Transactions“ („Mandats-
überschreitende Transaktionen“) entschlüsselt. Das am 6. Sep-
tember 2012 verkündete oMT-programm ist auf den im Volumen 
unbegrenzten Ankauf von Staatsanleihen finanziell klammer 
Staaten ausgerichtet und dient dazu, die Zinsen für Anleihen 
dieser Staaten zu verringern und ihnen so die Aufnahme neuer 
Kredite zu erleichtern.
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oMT-programm unterminiert. Es führt der Sache 
nach zu einer Vergemeinschaftung der Staats-
schulden und erleichtert es hochverschuldeten 
Staaten, sich noch weiter zu verschulden und 
die Kosten ihrer unsoliden politik, die Kosten 
beispielsweise für frühes renteneintrittsal-
ter oder mangelnde Steuereintreibung, auf die 
Steuerzahler anderer Staaten abzuwälzen.

Verfassungswidrig ist das oMT-programm des-
halb, weil die EZB ohne demokratische legitima-
tion handelt, wenn sie ihr streng auf die geldpolitik 
begrenztes Mandat überschreitet. Hinzu kommt, 
dass die Staatsanleihenkäufe die nationalen 
Haushalte mit hohen Milliardenrisiken belasten, 
ohne dass die nationalen parlamente dies bewilligt 
haben. Das ist ein Übergriff in die Budgethoheit 
der Mitgliedstaaten. Ich habe das im HAUpTSTADT-
BrIEF 117 (Seiten 33-41) ausführlich erläutert.

In seiner sorgfältig begründeten Entscheidung 
legt das Bundesverfassungsgericht im einzelnen 
dar, aus welchen gründen das Staatsanleihen-
Kaufprogramm das Mandat der EZB überschreitet. 
Insbesondere stellt das Bundesverfassungsge-
richt fest, es sei nicht Sache der EZB, sondern der 
Mitgliedstaaten, darüber zu entscheiden, ob und 
mit welchen Mitteln einzelne Eurostaaten vor dem 
Bankrott gerettet und in welchem Umfang dafür 

Steuergelder eingesetzt werden sollen. Zudem 
verstoße die EZB gegen das im AEUV geregelte 
Verbot monetärer Haushaltsfinanzierung.

Mario Draghi hatte versucht, die Staatsanlei-
henkäufe damit zu rechtfertigen, dass sie einer 
„Störung des geldpolitischen Transmissionsme-
chanismus“ entgegenwirken sollen. Dieser Begriff 
aus dem Fachchinesisch der Zentralbankbürokra-
tie sollte als Nebelkerze wirken, die die Macht-
anmaßung der EZB verschleiert. Die Karlsruher 
richter haben dies erkannt: Eine Maßnahme, 
die der Staatsfinanzierung diene, schreiben sie, 
werde nicht dadurch zu einer vom Mandat der 
EZB gedeckten geldpolitischen Maßnahme, dass 
sie unter Umständen auch zur Erreichung geld-
politischer Zielsetzungen beitragen könne.

Eine so klare und eindeutige Entscheidung gegen 
die EZB hatte kaum jemand erwartet. Dass es dazu 
gekommen ist, liegt wohl auch daran, dass sich die 
Bundesbank im Verfassungsprozess eindeutig auf 
die Seite der Kläger gestellt hat. Bundesbankpräsi-
dent Jens weidmann gebührt Anerkennung dafür, 
dass er gegen die große Mehrheit im EZB-rat ent-

7. Februar 2014: Das Bundesverfassungsgericht veröffentlicht sei-
nen mit Spannung erwarteten eZB-Beschluss. es erklärt das Vorha-
ben von eZB-chef Draghi (rechts), überschuldete euroländer nach 
eigenem Gutdünken retten zu wollen, für Kompetenzanmaßung.
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schieden und standhaft die geldpolitischen grund-
sätze der Bundesbank verteidigt und vor dem 
Bundesverfassungsgericht die rechtfertigungs-
versuche der EZB überzeugend widerlegt hat.

Bundesregierung und Bundestag haben sich ver-
fassungswidrig verhalten, indem sie es unterlas-
sen haben, gegen das rechtswidrige Handeln der 
EZB vorzugehen. Bundestag und Bundesregierung 
dürfen, sagt das Bundesverfassungsgericht, „eine 
offensichtliche und strukturell bedeutsame Usur-
pation von Hoheitsrechten durch organe der Euro-
päischen Union nicht einfach geschehen lassen“.

Die Entscheidung des Bundesverfassungsgerichts 
ist noch nicht endgültig. Das gericht hat das 
Verfahren ausgesetzt und die Sache dem Europäi-
schen gerichtshof (EugH) in luxemburg vorgelegt, 
damit dieser die Vereinbarkeit des oMT-pro-
gramms mit dem AEUV und 
mit der Satzung der EZB 
prüft. Die Vorlage an den 
EugH ist in der Öffentlich-
keit teilweise als Schwäche 
des Bundesverfassungs-
gerichts, als fehlender Mut 
zu einer eigenen Entschei-
dung verstanden worden. Das ist nicht richtig. Als 
Mitglied der EU ist Deutschland in ein gestuftes 
rechtssystem eingebunden, in dem das Europa-
recht Vorrang vor dem nationalen recht hat. Für die 
Auslegung des Europarechts aber und für die Ent-
scheidung über die gültigkeit von Handlungen der 
EU-organe ist vornehmlich der EugH zuständig.

Hängt die Entscheidung eines nationalen gerichts 
von der Auslegung des Europarechts ab, so ist 
das gericht verpflichtet, die Sache dem EugH 
vorzulegen. Das bedeutet nicht, dass sich das 
Bundesverfassungsgericht bedingungslos dem 
EugH unterwirft. Im gegenteil: Das Bundesver-
fassungsgericht betont, dass es selbst das letzte 
wort hat, wenn ein EU-organ seine Kompetenzen 
offensichtlich überschreitet. Karlsruhe nimmt 
für sich die sogenannte Ultra-vires-Kontrolle 
in Anspruch, also die Kompetenz, über Kom-
petenzüberschreitungen der EU zu urteilen.

Daran ändert die Vorlage an den luxemburger 
gerichtshof nichts. Im „Kooperationsverhältnis“ 
zwischen EugH und Bundesverfassungsgericht 
gibt dieses zunächst dem EugH gelegenheit, das 
Europarecht auszulegen. Dann geht die Sache 
zurück nach Karlsruhe, und die Bundesverfas-
sungsrichter entscheiden, ob der angegriffene 
Hoheitsakt – hier das oMT-programm – im 
lichte der Auslegung dieses Akts und der ver-
traglichen Maßstabsnormen durch den EugH 
die Kompetenzen offenkundig und in struk-
turell bedeutsamer weise überschreitet.

Das Bundesverfassungsgericht hat in hochpoliti-
schen Verfahren, welche die europäische Integra-
tion betrafen, regelmäßig Ja-aber-Entscheidungen 
getroffen: Die richter stellten sich einem mit 
großer parlamentsmehrheit beschlossenen völ-
kerrechtlichen Vertrag nicht in den weg, ordneten 

aber Auflagen an, die von 
den deutschen Staatsor-
ganen zu erfüllen waren, 
um Verfassungsverstöße 
zu beheben. Eine solche 
Ja-aber-Entscheidung 
war hier nicht möglich. 
Denn einschränkende 

Auflagen kann das Bundesverfassungsgericht 
nur deutschen Staatsorganen, nicht aber der 
EZB vorschreiben. Der EugH hingegen könnte 
dies. Nun legen die Karlsruher richter ihren 
luxemburger Kollegen nahe, ihrerseits im wege 
einer „unionsrechtskonformen Auslegung“ ein-
schränkende Auflagen für das oMT-programm 
zu formulieren, bei deren Beachtung Karlsruhe 
bereit sein könnte, das programm zu akzep-
tieren. Diese Bedingungen haben es in sich:

• Der oMT-Beschluss müsste „so ausge-
legt oder in seiner gültigkeit beschränkt“ 
werden, dass er die Konditionalität der 
Hilfsprogramme von EFSF und ESM, der 
beiden Euro-„rettungsschirme“, nicht 
unterläuft. Dies setzt insbesondere vor-
aus, dass die Staatsanleihenkäufe ihrem 
Volumen nach klar begrenzt werden.

• Die Beteiligung der EZB an einem Schul-
denschnitt müsste ausgeschlossen sein.

Bundesbankpräsident  
Jens Weidmann hat die  

Rechtfertigungsversuche  
der EZB überzeugend  

widerlegt.
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• Eingriffe in die preisbildung am Markt müss-
ten soweit wie möglich vermieden werden.

Der Vorschlag des Bundesverfassungsgerichts, 
das oMT-programm mit Hilfe einer „unionsrechts-
konformen Auslegung“ zu retten, wirkt wie ein 
Kompromissangebot. Aber es ist ein vergiftetes 
Angebot. Falls der EugH die Anregung des Bun-
desverfassungsgerichts aufgreift und das oMT-
programm nur mit entsprechenden und hinrei-
chend präzisierten Auflagen akzeptiert, ist dieses 
programm praktisch tot. Denn seine wirkung 
beruht gerade auf dem unlimitierten Kaufver-
sprechen. Und der Zweck des programms besteht 
doch gerade darin, die preisbildung – nämlich die 
renditen der Staatsanleihen – zu beeinflussen.

was passiert, wenn der EugH sich auf den Vor-
schlag des Bundesverfassungsgerichts nicht 
einlässt? Falls der EugH das oMT-programm 
ohne Einschränkungen für rechtmäßig erklärt, 

wird dem Bundesverfassungsgericht kaum etwas 
anderes übrig bleiben, als der Bundesbank die 
Beteiligung an den Staatsanleihenkäufen zu 
verbieten und der Bundesregierung aufzuge-
ben, politisch auf eine präzisierende Begren-
zung der EZB-Kompetenzen hinzuwirken.

wenn hingegen der EugH einige Einschränkungen 
für das oMT-programm formuliert, die jedoch hin-
ter den vom Bundesverfassungsgericht für notwen-
dig erachteten zurückbleiben, wird es besonders 
spannend: werden die richter dann den Mut und 
die Standfestigkeit beweisen, ihre position auch 
gegen ein entgegenstehendes EugH-Urteil zu 
behaupten? Bürger und Kapitalanleger sollten sich 
jedenfalls nicht allein auf das Bundesverfassungs-
gericht verlassen. Individuelle Freiheit, Souve-
ränität und Eigenverantwortlichkeit der Staaten, 
Demokratie und rechtsstaatlichkeit müssen auch 
und in erster linie mit politischen Mitteln bewahrt 
werden. ◆




