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EINFUHRUNG

KEA-SOPHIE STIEBER || Es ist ruhiger geworden um Griechenland. Ob dies an den neuen Heraus-
forderungen liegt, die die Europdische Union (EU) dieser Tage zu meistern hat, oder daran, dass die
groBte Gefahr erst einmal gebannt scheint? Briissel hat sich — zumindest fiir den Moment - gegen
einen Austritt Griechenlands aus der Europdischen Union beziehungsweise der Wahrungsunion
entschieden. Jedoch auch GroRbritannien und die allgemeinen Entwicklungen in der EU geben An-
lass, sich einmal mehr mit der Thematik um Austrittsszenarien zu beschaftigen. Dies aber, ohne den
Integrationsprozess Europas in Frage zu stellen oder gar dessen Scheitern prognostizieren zu wollen.

Es ist ein Thema, das einer multiperspekti-
vischen Beleuchtung bedarf. Eine Kooperation
zwischen Juristen, Okonomen und Politologen
eroffnet die Chance, eine differenzierte und
problemorientierte Betrachtung und Bewertung
der Sachlage darzulegen. Nicht nur wirtschaft-
lich ist der Austritt eines Mitgliedstaates, sei es
aus der EU oder lediglich der Wirtschafts- und
Wihrungsunion (WWU), ein schwer kalkulier-
bares Risiko. Auch europapolitisch und -rechtlich
steht die EU in einem solchen Fall vor enorm
diffizilen Entscheidungen. In den Vertrigen ist
der Euro als unwiderruflich (Art. 140 EUV) an-
gelegt. Einmal beigetreten, diirfen EU-Mitglied-
staaten die Eurozone nicht mehr verlassen.

Ein erster Anlauf zu einer gemeinsamen
Wirtschafts- und Wihrungsunion wurde bereits
in den 1970er-Jahren von Helmut Schmidt und
Valéry Giscard d’Estaing unternommen. Tat-
sichlichen Aufwind erhielt das Projekt jedoch
erst mit dem Fall der Mauer. Kritische Stimmen
mahnten bereits damals an, eine Gemeinschafts-
wihrung erst dann einzuftihren, wenn die EU-
Staaten sich ausreichend wirtschaftlich ange-
glichen hitten. Bedenken von fachlicher Seite
wurden jedoch beiseite geschoben. Es war ein
politisches Projekt. Der Euro sollte als Instru-
ment der Balance in Europa eingesetzt werden.

Die gemeinsame Wihrung wurde schlieR-
lich zum 1. Januar 1999 unter der Aufsicht der

Europiischen Zentralbank (EZB) eingefiihrt,
ohne eine europiische Finanz- oder Wirtschafts-
regierung zu etablieren. Das Prinzip der staat-
lichen Eigenverantwortlichkeit, auch fiir die
finanzielle Situation, wird gemaR Art. 123 ff.
AEUV (Vertrag iiber die Arbeitsweise der Euro-
péischen Union) ausdriicklich zu Grunde gelegt.

Begiinstigt durch die internationale Finanz-
krise, begann 2009 die Eurokrise in Europa, aus-
gelost durch die hohe Verschuldung einzelner
Staaten. Zahlreiche Linder hatten kontinuier-
lich gegen die Konvergenzkriterien des mit der
Einfithrung des Euro festgelegten Stabilitdtspakts
verstoRen, Deutschland nicht ausgenommen.
Geahndet hat dies die Europiische Kommis-
sion kaum. Wihrend es den meisten krisenbe-
hafteten Lindern wie Irland, Spanien oder auch
Portugal gelang, mittels konsequenter Sparpro-
gramme und der Hilfe des Europdischen Stabili-
titsmechanismus (ESM) ihre Defizite zu senken,
verebbte die Krise um Griechenland nicht.

Hieraus entstand eine Debatte, der sich eine
interdisziplinire Expertenrunde der Hanns-Sei-
del-Stiftung annahm. Welche Moglichkeiten ei-
nes Austritts aus der Europdischen Union und /
oder Wihrungsunion bestehen und wie kann
ein solcher verhindert werden? Die Autoren
dieses Bandes betrachten diese Fragen aus ver-
schiedenen Blickwinkeln und zeigen Ursachen
sowie Ausblicke auf.
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Die Grundlagen einer Rechtsgemeinschaft,
wie sie die Europdische Union zu sein bean-
sprucht, sind die rechtlichen Rahmenbedingun-
gen. Eines der groRen Probleme aktueller Krisen
jedoch ist der Trend zur Aussetzung rechtlicher
Vorgaben, wenn es der politischen Strategie zu-
traglich ist. Unmittelbar daran kniipft sich eine
allgemeine Verunsicherung, nach welchen Re-
geln die Entscheidungstriger agieren. Was wie-
derum einen damit einhergehenden Vertrauens-
verlust auslést. Ohne Vertrauen und der Uber-
zeugung von dem Projekt Europa verliert dieses
den Riickhalt in der Bevolkerung.

Die zuvor angesprochene Nichtahndung von
VerstoRRen gegen Konvergenzkriterien ist ein
gutes Beispiel hierftir. Insbesondere auch die
Einfihrung des ESM erachten viele Kritiker als
Verstof§ gegen die ,,No-Bail-out“-Klausel des
Art. 125 AEUV. Sieht man diese als Absiche-
rung der Vorgaben (wie beispielsweise der Kon-
vergenzkriterien), nach denen es von vorne-
herein gar nicht zu einem Szenario wie dem in
Griechenland hitte kommen konnen, legt dies
eine strikte Anwendung des Art. 125 AEUV
ohne Einschrinkungen nahe. Dem stimmt der
Europiische Gerichtshof (EuGH) grundsitzlich
zu, allerdings hilt er die ,,Anwendung des ESM
dann mit Art. 125 AEUV vereinbar, wenn sie fiir
die Wahrung des gesamten Euro-Wihrungs-
gebietes unabdingbar ist und strengen Auflagen
unterliegt®.

Regeln und Vorgaben fiir ein Austrittsproze-
dere finden sich in den europdischen Vertrags-
werken nur sehr zuriickhaltend. Dies ist darauf
zuriickzufiihren, dass ein desintegrativer Prozess
nicht vorgesehen, vor allem aber nicht gewollt
ist. Die Europdische Union ist einzig auf weiteres
Zusammenwachsen ausgelegt und sieht in den
Vertrigen lediglich zwei Austrittsoptionen vor:
im Konsens mit den anderen Mitgliedstaaten
durch Vertrag oder durch einseitige Austrittser-
klarung und Verstreichen einer entsprechenden
Frist (Art. 50 AEUV). Ein Austritt GroRRbritan-
niens aufgrund des von Premierminister David
Cameron angestrebten Referendums wire durch
Art. 50 AEUV gedeckt. Ein isolierter Austritt aus
der Wihrungsunion, dauerhaft oder temporir,
wie es zuletzt im Falle Griechenlands thema-
tisiert wurde, ist juristisch nicht geregelt. Der
erzwungene Ausschluss sowohl aus der EU als

auch der WWU findet ebenfalls keine rechtliche
Grundlage.

Nicht nur aufgrund der Situation Griechen-
lands, durch diese jedoch erneut in den Fokus
geriickt, werden die Forderungen nach Regelun-
gen fiir eine geordnete Staatsinsolvenz wieder
lauter. Die Schwierigkeit liegt darin, dass eine
solche Insolvenzordnung weltweite Geltungs-
anwendung finden miisste, da von der Insol-
venz eines Staates Interessen verschiedenster
Banken und anderer Linder tangiert sind, die
sich nicht auf eine bestimmte Region beschrin-
ken lassen.

Unabhingig vom Zustandekommen einer
internationalen Staateninsolvenzordnung obliegt
es der Europiischen Union in ihrer Einheit und
Eigenheit, Regelungen zu schaffen, die Klarheit
und Voraussehbarkeit hinsichtlich einer Staats-
insolvenz bringen.

Die Auswirkungen eines Austritts oder einer
Insolvenz auf das wirtschaftliche und politische
Geschehen in der Europiischen Union sind auch
mit einem umfassenden Regelungswerk nicht
abschliefend voraus- und absehbar. Jedoch
lassen sich solche Prozesse auch nicht einfach
verhindern, indem man sich ihnen verschliefit.
Die Basis aller Regelungen ist das Vertrauen in
der Bevolkerung, welches nur zuriickgewonnen
werden kann, wenn Regelungen bestehen, an
die sich auch die Politik hilt. Auch Angst vor
Unbekanntem kann durch einen rechtlichen
Leitfaden gemindert werden. Die nachfolgenden
Artikel bieten hierzu entsprechende Bausteine.

|| KEA-SOPHIE STIEBER

Referentin fiir Europdische Integration, Europa-
und Vélkerrecht, Biirgerrechte und Verfassungs-
staat der Akademie fiir Politik und Zeitgeschehen,
Hanns-Seidel-Stiftung, Miinchen
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RECHTLICHE RAHMENBEDINGUNGEN DER KRISE

RUDOLF STREINZ || Der ambivalente Zusammenhang zwischen Recht und Politik und die begrenzte
Leistungsfahigkeit des Rechts zeigen sich leider gerade in mehreren Bereichen der Europdischen
Union (EU), die eine Rechtsgemeinschaft sein soll und, will sie dauerhaft bestehen, auch sein
muss. Einer dieser Bereiche ist die Wirtschafts- und Wahrungsunion (WWU), die insoweit in jiingster
Zeit durch die faktische Aussetzung der europdischen Regeln {iber das Asylrecht! mit noch nicht ab-
sehbaren Folgen iibertroffen wird und in der politischen Aktualitat in den Hintergrund getreten ist,
ohne dass — wie die Entwicklung in Griechenland zeigt — von einer Losung gesprochen werden kann.

PROBLEMSTELLUNG

Wenn im Folgenden die wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen der Krise, die letztlich eine
auch durch Fehlentwicklungen der Wihrungs-
union ausgeloste Staatsschuldenkrise insbeson-
dere Griechenlands ist, knapp dargestellt wer-
den, dirfen die politischen Implikationen nicht
auler Acht gelassen werden, will man zu einer
realistischen Betrachtung der in Art. 3 EUV an-
gestrebten Wirtschaftsverfassung der EU (,in
hohem Mafl wettbewerbsfihige soziale Markt-
wirtschaft®; ,Solidaritit zwischen den Mitglied-
staaten®; , Wirtschafts- und Wihrungsunion®)
kommen. Wenn man die Trennung zwischen
der fiir die Mitgliedstaaten, deren Wihrung der
Euro ist (sog. Eurozone), ,vergemeinschafte-
ten“ Wihrungspolitik und der auch insoweit in
der Kompetenz der Mitgliedstaaten verbliebe-
nen Wirtschaftspolitik als ,,Geburtsfehler der
WWU betrachtet und eine Vergemeinschaf-
tung der Wirtschaftspolitik, eine europiische
»Wirtschaftsregierung“ fordert, muss man sich
zum einen iiber deren Inhalt und zum anderen
iiber deren Folgen bewusst sein, um die Chan-
cen politischer Realisierung richtig einzuschit-
zen — ganz abgesehen von den erheblichen und
grundsitzlichen verfassungsrechtlichen Impli-
kationen.

UNIONSRECHTLICHE RAHMENBEDINGUNGEN

Europa mehrerer Geschwindigkeiten
(differenzierte Integration)

Die WWU ist ein Beispiel fiir die differenzier-
te Integration eines Europa mehrerer Geschwin-
digkeiten. Wie die verstiarkte Zusammenarbeit
(VZ) durch Sekundirrecht mit mindestens
neun Mitgliedstaaten (Art. 20 EUV, Art. 326-
334 AEUV) ist sie auch darauf angelegt, dass
zunichst im Kreis der dazu bereiten Staaten be-
gonnen wird, bei Erfiillung der Voraussetzungen
aber alle Mitgliedstaaten den Euro als gemein-
same Wihrung haben sollen. , Bereit* heiflt hier
aber allein, anders als bei der VZ, die anderen
Mitgliedstaaten nur offen stehen muss, dass die
Aufnahmekriterien erfiillt sind bzw. dies von
den zustindigen Organen — im Fall Griechen-
land aufgrund falscher Daten unzutreffend —
bestitigt wird. Dann erfolgt die Aufnahme an
sich automatisch. Dieser Ansatz wird auch da-
rin sichtbar, dass fiir die anderen Mitgliedstaa-
ten eine ,,Ausnahmeregelung® besteht (Art. 139
AEUV), die nach Erftllung der Konvergenzkrite-
rien ,aufgehoben® wird (Art. 140 AEUV). Aller-
dings haben sich (mit unterschiedlicher Tragwei-
te) das Vereinigte K(’jnigreicl'l2 und Dinemark’
durch Protokolle mit primarrechtlicher Wirkung
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eine Befreiung von der Mitwirkung an der
Wihrungsunion gesichert, wihrend das Fern-
bleiben Schwedens, politisch unterstiitzt durch
ein unionsrechtlich irrelevantes Referendum,
durch die fehlende Erfillung des Wechselkurs-
kriteriums durch die mangelnde Bereitschaft,
am Wechselkurmechanismus teilzunehmen,
herbeigefithrt wird.* Derzeit haben 19 Mitglied-
staaten den Euro als gemeinsame Wihrung,
namlich nach den urspriinglichen elf Mitglie-
dern Belgien, Deutschland, Finnland, Frankreich,
Irland, Italien, Luxemburg, Niederlande, Oster-
reich, Portugal und Spanien, spiter Griechenland
(2001), Slowenien (2007), Malta und Zypern
(2008), Slowakei (2009), Estland (2011), Lett-
land (2014) und Litauen (2015). Die Staaten
mit Ausnahmeregelung sind zwar in die WWU
eingebunden, z. B. gehoren ihre Zentralbanken
dem Europiischen System der Zentralbanken
(ESZB) an (Art.282 Abs.1 S.1 AEUV) und
missen auch deshalb — mit Ausnahme der
Bank von England’ — Unabhingigkeit erhalten
(Art. 130 AEUV).® Sie behalten aber ihre bishe-
rigen wihrungspolitischen Befugnisse nach ih-
rem innerstaatlichen Recht. Sie sind auch nicht
am Europiischen Stabilitditsmechanismus (ESM)
beteiligt und miissen sich nicht an sonstigen
StiitzungsmafRnahmen beteiligen.

Kompetenzverteilung

Die Mitgliedstaaten der Eurozone haben die
Wihrungshoheit und damit ein wesentliches
Element staatlicher Souverinitit auf die EU
und dort auf die Europiische Zentralbank (EZB)
tibertragen. Diese hat dafiir die ausschlieRliche
Kompetenz (Art. 3 Abs. 1 lit. ¢ bzw. Art. 282
Abs. 3 AEUV). Um insbesondere das vorran-
gige Ziel der Preisstabilitdt (Art. 119 Abs. 2,
Art. 282 Abs. 2 S. 3 AEUV) erfiillen zu konnen,
besitzt die EZB primirrechtlich gesicherte Un-
abhingigkeit, woran sich nach ihrer Einord-
nung als Organ der EU nichts gedndert hat
(Art. 13 Abs. 1 UAbs. 2, Abs. 3 EUV, Art. 130,
Art. 282 Abs. 3 S. 3 AEUV). Dies entspricht der
Stellung der Deutschen Bundesbank, deren Un-
abhingigkeit allerdings vor der Einfiigung von
Art. 88 S. 2 GG weder verfassungsrechtlich noch
einfachgesetzlich garantiert war.” Fiir andere
Mitgliedstaaten war die wegen der Erfordernis-
se des ESZB gebotene Einrdumung der Unab-

hingigkeit ein grundsitzlicher Systemwechsel,
dessen politische Akzeptanz nach wie vor Prob-
leme bereitet. Die Wirtschaftspolitik verbleibt
dagegen, auch in der Eurozone, in der Kompe-
tenz der Mitgliedstaaten (Art. 120 AEUV: ihre
Wirtschaftspolitik“). Diese sind zu einer ,,engen
Koordinierung® (Art. 119 Abs. 1 AEUV) ver-
pflichtet. Wihrend dies auch auf die Mitglied-
staaten mit Ausnahmeregelung zutrifft, gelten
die fir die Einhaltung der fiir eine ,Stabilitdts-
gemeinschaft“ (Art. 119 Abs.2 AEUV: ,vor-
rangiges Ziel der Preisstabilitit®) erforderlichen
Kriterien vorgesehenen Kontrollméglichkeiten
von Kommission und Rat (vgl. Art. 121, Art. 126
AEUV) nur fir die Staaten der Eurozone (vgl.
Art. 139 Abs. 2 lit. a und b AEUV). Deren Rea-
lisierung bereitet erhebliche Probleme, was die
Frage nach den Grenzen einer , Vergemeinschaf-
tung”“ der Fiskalpolitik aufwirft.

Eintrittsvoraussetzungen zur Wahrungsunion
Rechtliche Voraussetzung ist zunichst die
Anpassung des nationalen Rechts, insbesondere
die rechtliche Absicherung der Unabhingigkeit
der nationalen Zentralbank (Art. 140 Abs. 1
UAbs. 1 S. 2 AEUV). Die materiellen Vorausset-
zungen der Aufnahme in die Eurozone werden
mindestens alle zwei Jahre oder auf Antrag eines
ihr noch nicht angehorenden Mitgliedstaats ge-
mif der vier materiellen ,,Konvergenzkriterien®
(Art. 140 Abs. 1 S. 3 AEUV) gepriift, die in ei-
nem Protokoll ,,niher festgelegt* werden.® Das
Kriterium der anhaltenden Preisstabilitit for-
dert, dass die Inflationsrate der drei besten Mit-
gliedstaaten wihrend des letzten Jahres vor der
Priifung nicht um mehr als 1,5 % tiberschritten
wurde. Zur Finanzlage der offentlichen Hand
darf zum Zeitpunkt der Priifung kein Beschluss
des Rates nach Art. 126 Abs. 6 AEUV vorlie-
gen. Dieses Kriterium ist als einziges dauerhaft
relevant und wird gemifl dem Stabilitdts- und
Wachstumspakt, der auch Sanktionen vorsieht,
iiberwacht. Ein ibermiRiges Defizit i.S. v.
Art. 126 Abs. 2 AEUV liegt bei Uberschreitung
des geplanten oder tatsichlichen offentlichen
Defizits von 3 % oder einem offentlichen Ge-
samtschuldenstand von tber 60 % des Brutto-
inlandsprodukts (BIP) zu Marktpreisen vor.’
Der Staat muss zwei Jahre vor der Priifung am
Wechselkursmechanismus des EWS , ohne star-
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ke Spannungen®, und ohne selbst gegentiber
dem Euro abgewertet zu haben, teilgenommen
haben. Die Konvergenz der Zinssitze fordert,
dass im Verlauf von einem Jahr vor der Priifung
der durchschnittliche langfristige Nominalzins-
satz um nicht mehr als 2 % tber den drei Mit-
gliedstaaten mit dem besten Ergebnis lag. Die
Priifberichte der Kommission und der EZB be-
riicksichtigen als weitere Gesichtspunkte auch
die Ergebnisse bei der Integration der Markte
und die Entwicklung der Leistungsbilanzen und
der Lohnstiickkosten sowie andere Preisindi-
zes.'” Die Aufnahme erfolgt durch Beschluss
des Rates, wobei nur die Staaten der Eurozone
stimmberechtigt sind, mit der entsprechenden
qualifizierten Mehrheit (Art. 140 Abs. 2 UAbs. 2
und 3 AEUV).

Die Kiriterien sind rechtlich verbindlich, aber
keine Bedingungen und lassen Beurteilungs- und
Entscheidungsspielrdume, die sich allerdings im
Rahmen der durch die Kriterien vorgegebenen
Ziele halten miissen. Ob dies bei der Aufnahme
Belgiens und Italiens, die das Schuldenstands-
kriterium weit verfehlten, eingehalten wurde,
wird unterschiedlich beurteilt.'" Problematisch
ist, dass es sich um eine, durch entsprechende
punktuelle Anstrengungen gestaltbare und wie
der Fall Griechenland zeigt, manipulierbare
Momentaufnahme handelt. Zumindest die Er-
stellung und Uberpriifung der Grundlagen soll-
te daher sorgfiltig gehandhabt werden, wobei
soweit moglich auch deren Dauerhaftigkeit be-
riicksichtigt werden miisste.

Stabilitats- und Wachstumspakt - Fiskalpakt
Zur Sicherung der Stabilititskriterien nach
dem Beitritt zur Eurozone wurde 1997 nach
einer Entschliefung des Rates durch zwei Ver-
ordnungen der sog. Stabilitits- und Wachs-
tumspakt erlassen, der das Frithwarnsystem
des Art. 126 AEUV prizisieren und verschirfen
sollte. 2002/2003 verstieRen Deutschland und
Frankreich gegen das Defizitkriterium, was von
der Kommission beanstandet, vom Rat aber nicht
sanktioniert wurde, was der EuGH nur teilwei-
se beanstandete. Darauthin wurde der Stabili-
tits- und Wachstumspakt durch eine ,,Reform*®
aufgeweicht. Angesichts der Schuldenkrise er-
folgte Ende 2011 eine Verschirfung durch fiinf
Verordnungen und eine Richtlinie des Rates, dem

RECHTLICHE RAHMENBEDINGUNGEN DER KRISE

sog. ,,Six-Pack®, das 2013 durch zwei weitere
Verordnungen des Européischen Parlaments und
des Rates, dem sog. ,, Two-Pack® erginzt wurde.
Das sog. ,Europiische Semester” soll der Si-
cherung einer engeren Koordinierung der Wirt-
schaftspolitik und einer dauerhaften Konvergenz
der Wirtschaftsleistung der Mitgliedstaaten durch
Vorverlagerung der haushaltspolitischen Uber-
wachung mittels Vorabmeldung durch die Mit-
gliedstaaten und Uberpriifung der Kommission
mit entsprechenden Stellungnahmen dienen.
Eine ,,Genehmigungspflicht“ der Haushalte der
Mitgliedstaaten ist damit nicht verbunden.
Immerhin fiihrt dies aber zu einer verstirkten
Uberwachung der Empfinger von Hilfen aus
dem ,Euro-Rettungsschirm®, jetzt dem ESM."*

Die Wirksamkeit des Stabilitéts- und Wachs-
tumspakts ist sehr umstritten."” Noch mehr gilt
dies fur den sog. Fiskalpakt (VSKS),'* der den
Stabilitits-und Wachstumspakt durch weitere
Schirfungen unterstiitzen soll. Dazu gehort ins-
besondere die Verpflichtung zur Einfithrung sog.
,Schuldenbremsen® (Art. 3 VSKS). Da dies ein
wegen der fehlenden Mitwirkung des Vereinig-
ten Konigreichs und Tschechiens zwischen den
(damals) 25 anderen Mitgliedstaaten geschlos-
sener volkerrechtlicher Vertrag ist, der Bereiche
der WWU betrifft, muss er mit dem bestehen-
den Unionsrecht, das durch dieses , Ersatzuni-
onsrecht“” bzw. Erginzungs- oder Verbin-
dungsrecht'® nicht geindert wird, vereinbar sein
bzw. entsprechend restriktiv ausgelegt werden
(vgl. Art. 2 VSKS). Staaten, die Hilfen aus dem
ESM in Anspruch nehmen wollen, miissen den
Fiskalpakt ratifiziert haben (Art. 12 VSKS), was
durch alle 25 Vertragsstaaten geschehen ist.
Die Einschitzung, der Fiskalpakt habe ,wohl
cher eine symbolische Bedeutung®,"” hat sich
bislang bestitigt.

MaBnahmen und Reformen im Rahmen der
Staatsschuldenkrise

Ursachen der Staatsschuldenkrise allgemein
und speziell in Griechenland

Allgemeine Ursache der Finanzkrise 2008
waren Fehlentwicklungen insbesondere in den
USA, die durch den Zusammenbruch der Leh-
man-Bank offensichtlich wurden. Durch ent-
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sprechende Fehlspekulationen in den USA, aber
auch in Europa (z. B. in Island und Irland, aber
auch, wie z. B. der Kauf der Hypo Alpe Adria
durch die Bayerischen Landesbank zeigt, in Os-
terreich) gerieten européische und auch deutsche
Banken in eine Schieflage. Wegen der behaup-
teten und in gewisser Hinsicht (insbesondere
Gefihrdung von Pensionsfonds) tatsichlichen
»Systemrelevanz® groffer Banken entschlossen
sich die Staaten zu Rettungsmafinahmen, die in
unterschiedlichem Ausmal} die jeweiligen Staats-
haushalte belasteten. Diese allgemeine Ursache
machte zugleich eine spezielle Fehlentwicklung
innerhalb des Eurosystems deutlich, namlich die
Uberschuldung von Euro-Staaten wegen durch
die gemeinsame Wihrung eroffneter giinstiger
Konditionen iiber deren Leistungsfahigkeit hin-
aus. Speziell bei Griechenland kommt hinzu,
dass sein Beitritt zur Euro-Zone aufgrund fal-
scher Daten erfolgte, die u. a. mit Unterstiitzung
durch dubiose SWAP-Geschifte der US Bank
Goldman Sachs erstellt wurden.'® Es gab durch-
aus begriindete Warnhinweise, die aber von
den damals verantwortlichen Politikern ignoriert
wurden.” Hinzu kommt eine jahrelange Miss-
wirtschaft in Griechenland mit generellen Defi-
ziten in der Verwaltung, insbesondere der Steu-
erverwaltung, verbreiteter Steuerhinterziehung,
Korruption und Klientelwirtschaft.

Erste MaBnahme:
Sog. ,,Griechenland-Soforthilfe

Da in der Zahlungsunfihigkeit Griechenlands
aus unterschiedlichen Griinden (,,Ansteckungs-
gefahr” fiir andere gefihrdete Staaten und er-
hebliches Ausfallrisiko fiir die Gliubigerban-
ken, damals insbesondere auch in Frankreich
und Deutschland) eine Gefihrdung der Euro-
zone und damit der Wihrungsunion insgesamt
gesehen wurde, entschlossen sich die anderen
Mitgliedstaaten der Eurozone (mit Ausnahme
der Slowakei) unter Beteiligung des Internatio-
nalen Wihrungsfonds im April 2010 zu einer
sog. ,,Griechenland-Soforthilfe“. Durch bilate-
rale Vereinbarungen mit Griechenland gewihr-
ten sie ,freiwillige” Hilfen (sog. Solidarititsme-
chanismus). Darin liegt zumindest formal keine
Haftungsiibernahme, die Art. 125 Abs. 1 S.2
AEUV verbietet. Kritiker sahen darin aber eine
Umgehung des Verbots des No-bail-out (Nicht-

Auslosungs-Klausel) oder jedenfalls eine Verei-
telung seines Zwecks.”

Der sog. Euro-,,Rettungsschirm® — EFSF

Um auf solche Krisen wie der griechischen
besser vorbereitet zu sein und angesichts sich
abzeichnender Finanzierungsprobleme in Irland,
Portugal und Spanien wurde durch die auf
Art. 122 Abs.2 S.1 AEUV gestiitzte Verord-
nung Nr. 407/2010 des Rates zur Einfithrung
eines europidischen Finanzstabilisierungsme-
chanismus (EFSM)*! ein sog. ,Euro-Rettungs-
schirm“ geschaffen, der zunichst bis 30. Juni
2013 befristet war. Er sah von der Kommission
gewihrte Kredite der EU, eine Kreditlinie des
IWF sowie Kredite der Mitgliedstaaten vor, die
mit 440 Milliarden Euro den Hauptanteil der
insgesamt 750 Milliarden Euro tragen. Dadurch
sollten Kredite an Mitgliedstaaten vergeben
werden, die sich am Kapitalmarkt nicht mehr
zu vertretbaren Konditionen refinanzieren kon-
nen. Die Vergabe der Kredite wurde an wirt-
schaftspolitische Bedingungen gekniipft, die zur
»Resolvenz, d. h. zur Erlangung der eigenstin-
digen wirtschaftlichen Leistungstihigkeit der be-
treffenden Staaten, fithren sollen. Zustindig fiir
die Vergabe der mitgliedstaatlichen Kredite war
die European Financial Stability Facility (EFSF),
eine Zweckgesellschaft nach luxemburgischem
Recht, die durch die (damals) 16 Euro-Staaten
gegriindet wurde. Unionsrechtlich problema-
tisch ist bereits die Tragweite der Rechtsgrund-
lage des Art. 122 Abs. 2 S. 1 AEUV, die fiir
»Naturkatastrophen“ und dhnliche Fille, somit
Einzelfille, gedacht war, angesichts der beson-
deren Umstinde aber wohl auch eine befristete
allgemeine Rahmenregelung umfasst.”> SchlieR-
lich stellt sich auch hier die Frage der Umge-
hung des Zwecks der No-bail-out-Klausel des
Art. 125 AEUV, ferner, ob der mittelbare Er-
werb von Staatsanleihen mit mehr oder weni-
ger faktischer Ankaufgarantie den Marktfaktor
ausschaltet und dadurch einer gemifd Art. 123
AEUV unzulissigen Staatsfinanzierung nahe-
kommt. Gut vertretbar erscheint der Ansatz ei-
ner teleologischen Reduktion der Bestimmungen
dahingehend, dass bei Gefihrdung des Euro als
gemeinsamer Wihrung gemeinsame ,Rettungs-
mafinahmen“ zulissig sein miissen, solange
diese an Bedingungen gekniipft sind, die kon-
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traproduktiven Effekten wie einer Schulden-
aufnahme im Vertrauen auf die letztendliche
Ubernahme durch Dritte (sog. ,moral hazard“)
entgegenwirken.” Die mit der ,,Rettungspolitik®
verbundenen politischen Probleme liegen auf
der Hand: unbeliebte Reformen wie SparmaR-
nahmen und Steuererhthungen und die Ein-
schrinkung der politischen Gestaltungsfreiheit.**
Entscheidend ist, dass diese MaRnahmen effek-
tiv sind (die Erhohung von Steuern hilft nichts,
wenn diese mangels funktionierender Steuer-
verwaltung oder wegen Riicksichtnahme auf
die jeweilige Klientel nicht eingetrieben werden,
insbesondere wenn Fille von Steuerhinterzie-
hung durch die Kooperation der ,Fluchtstaa-
ten“ bekannt sind) und die Belastungen sozial
akzeptabel verteilt werden (z. B. Berticksichti-
gung der unterschiedlichen Belastungswirkung
von Einkommens- und Mehrwertsteuer), schlief3-
lich die Verbindung von Haushaltskonsolidie-
rung mit Wachstumsforderung, ohne die eine
dauerhafte Stabilisierung nicht moglich ist.
Demokratische Legitimation und Akzeptanz ist
sowohl in den unterstiitzten als auch in den un-
terstiitzenden Staaten erforderlich. Die Bilanz
des EFSM fillt unterschiedlich aus: Wihrend
Irland, Portugal und Spanien den ,Rettungs-
schirm® wieder verlassen konnten, laufen die
StiitzungsmafRnahmen ftir Zypern noch und ist
hinsichtlich Griechenland, fiir das die EFSM-
MafRnahmen ausgelaufen sind, ein Ende nicht

absehbar.

Der Europdische Stabilitdtsmechanismus
(ESM) - Art. 136 Abs. 3 AEUV

Der EFSM war zeitlich befristet. Um fiir
»Rettungsmafinahmen® eine dauerhafte Ein-
richtung zu haben, beschloss der Europiische
Rat bereits am 16./17. Dezember 2010 die Ein-
fithrung eines Europiischen Stabilititsmecha-
nismus (ESM). Da dafiir im Unionsrecht keine
hinreichende Rechtsgrundlage gesehen wurde
und eine so weitreichende Vertragsinderung das
ordentliche Vertragsinderungsverfahren (Art. 48
Abs. 2-5 EUV) erfordert hitte, das — wie der
Vertrag von Lissabon gezeigt hat — langwierig
und mit Unsicherheiten hinsichtlich der Ratifi-
kation behaftet ist, erfolgte dies durch einen
volkerrechtlichen Vertrag zwischen den Mitglied-
staaten der Eurozone.” Dadurch wurde der

RECHTLICHE RAHMENBEDINGUNGEN DER KRISE

Beistand fiir iiberschuldete Eurozonen-Staaten
verstetigt, so dass sich die Frage der Vereinbar-
keit mit der No-bail-out-Klausel des Art. 125
AEUV verstirkt stellte. Daher wurde (jedenfalls
zur Klarstellung)26 Art. 136 Abs. 3 AEUV ein-
gefiigt, was im vereinfachten Anderungsverfah-
ren (Art. 48 Abs. 6 EUV) moglich war. Der
EuGH hat im Urteil Pringle dies und auch die
Vereinbarkeit des ESM-Vertrages mit dem Uni-
onsrecht im Ubrigen bestitigt. Das vereinfachte
Anderungsverfahren ist zuldssig, weil es um ei-
ne Anderung des Dritten Teils des AEUV geht
und keine neue Kompetenz der EU begriindet
wird. Gegen die Kompetenzordnung der EU
wird nicht verstoRen, weil die Materie die in
der Kompetenz der Mitgliedstaaten verbliebene
Wirtschaftspolitik betrifft und somit allein zu-
lassiges Handeln der Mitgliedstaaten bestitigt
wird. Gegen die No-bail-out-Klausel des Art. 125
Abs. 1 AEUV werde nicht verstofen, da die
Mitgliedstaaten bei der Verschuldung der Markt-
logik unterworfen blieben und die in Art. 136
Abs. 3 AEUV ausdriicklich angeordnete Verkniip-
fung mit strengen Auflagen Anreiz fur solide
Haushaltspolitik sei.”” Das Stammkapital von
700 Milliarden Euro wird durch Einzahlungen
der Mitgliedstaaten (Deutschland 21,72 Mil-
liarden Euro) und Biirgschaften (Deutschland
190,02 Milliarden Euro) aufgebracht. Gewihrt
werden konnen Stabilitétshilfen, vorsorgliche Fi-
nanzhilfen, Finanzhilfen zur Rekapitalisierung
von Finanzinstituten eines ESM-Mitglieds und
Darlehen, Primidrmarkt- und Sekundirmarke-
Unterstiitzungsfazilititen (vgl. Art. 13-18 ESM).

Folgen des Wechsel des ,,Rettungsprogramms*
von EFSF/EFSM zu ESM

Die Verordnung zur Einfihrung des EFSF
war eine MalRnahme der Union, bezog sich
somit auf alle Mitgliedstaaten. Parteien des
ESM-Vertrags sind allein die Mitgliedstaaten der
Eurozone. Grundlage des ESM ist ein volker-
rechtlicher Vertrag zwischen diesen. Wihrend
Finanzhilfen des EFSM auch aus EU-Haushalts-
mitteln gewihrt wurden, kommen die Hilfen
des ESM allein aus dem durch Einzahlungen
und Garantien der Vertragsparteien gebildeten
Stammkapital. Voraussetzung fir die Gewih-
rung von Hilfen ist zum einen, dass dies zur
Wahrung der Finanzstabilitit des Euro-Wih-

ARGUMENTE UND MATERIALIEN ZUM ZEITGESCHEHEN 102 11



RUDOLF STREINZ

rungsgebiets insgesamt und seiner Mitglied-
staaten unabdingbar ist, und die Verbindung
mit strengen, dem gewihlten Finanzhilfeinstru-
ment angemessene Auflagen (Art. 12 ESM-Ver-
trag). Vor allem die Frage der Gefihrdung der
Stabilitdt der Eurozone insgesamt, aber auch
die Festlegung der Aufgaben ldsst erhebliche
Beurteilungsspielriume, was sich jetzt im Fall
Griechenland gezeigt hat.

Weitere Reformvorschlage

Auf weitere Reformvorschlige wie Euro-
bonds, der Vereinbarung eines Staateninsol-
venzrechts bzw. Staatenresolvenzrechts sowie
Collective Action Clauses kann hier nur hin-
gewiesen werden.”®

VERFASSUNGSRECHTLICHE RAHMEN-
BEDINGUNGEN, PROBLEME UND GRENZEN
IN DEUTSCHLAND

Ansatz verfassungsgerichtlicher Uberpriifung

Seit dem Maastricht-Urteil des Bundesverfas-
sungsgerichts (BVerfG) konnen Zustimmungs-
gesetze zu Vertrigen, die Hoheitsrechte auf die
Europiische Union iibertragen, von jedermann
durch Verfassungsbeschwerde (Art. 93 Abs. 1
Nr. 4 a GG) mit der Begriindung angefochten
werden, dass dadurch dem Bundestag nicht
mehr hinreichend eigene Befugnisse verbleiben
und so das Wahlrecht des Einzelnen (Art. 38
GG) entwertet wird.”’ Im Lissabon-Urteil be-
grindete das BVerfG die Pflicht des Bundes-
tages, seiner Integrationsverantwortung durch
Wahrung seiner Rechte zu geniigen.” Die Pflicht
des Bundestags zur Wahrung seiner Rechte
wurde durch mehrere Urteile hinsichtlich der
Eingehung finanzieller Verpflichtungen im Rah-
men des sog. ,Rettungsschirms® konkretisiert.”'
Da es dabei auch um die Rechte von Minder-
heiten geht, kommt neben der Verfassungsbe-
schwerde der Organstreit (Art. 93 Abs. 1 Nr. 1
GG) in Betracht.

PriifungsmaRBstdbe und

Priifungsintensitdt des BVerfG
PrifungsmafSstab des BVerfG ist, ob die 1992

in Art. 23 GG auf der Basis der bis dahin ergan-

genen Rechtsprechung des BVerfG genannten

Grenzen der Ubertragung von Hoheitsrechten
gewahrt sind (Grundrechtskontrolle, Identi-
titskontrolle) und ob sich Akte der EU im
Rahmen des Ubertragenen halten (sog. Ultra-
vires-Kontrolle). Im Maastricht-Urteil hielt das
BVerfG auch die Ubertragung der Wihrungs-
hoheit fiir verfassungskonform, wenn deren
Folgen berechenbar und die WWU als ,,Stabili-
tatsgemeinschaft® konzipiert ist und eine sol-
che bleibt.>* Die Urteile zum »Rettungsschirm“
betonen zum einen, dass das Budgetrecht des
Bundestages durch dessen Beteiligung an den
getroffenen Maffnahmen gewahrt bleiben muss,
zum anderen aber auch die Verantwortung der
politischen Entscheidungstriger mit entspre-
chendem Entscheidungsspielraum.™

DIE LOSUNG DER ,,GRIECHENLANDKRISE*
Nach dem Regierungswechsel in Griechen-
land, dem Wahlsieg von SYRIZA und dem
wechselhaften und kaum berechenbaren Ver-
halten der Regierung Tsipras und seines dama-
ligen Finanzministers Varoufakis, letztlich nach
der Ablehnung des noch im Rahmen des dann
auslaufenden EFSF beschlossenen Programms
durch die griechische Regierung, stellte sich die
Frage, ob die ,,Rettungspolitik® (eventuell modi-
fiziert) fortgesetzt werden oder ob Griechenland
(voriibergehend) aus der Eurozone ausscheiden
soll — ein Gedanke, der nicht nur vom deut-
schen Finanzminister Schiuble, sondern auch
von Teilen der griechischen Politik erwogen
wurde. Alternativen aufzuzeigen und Vorteile
und Risiken abzuwigen sollte in der Politik
selbstverstiandlich sein. Letztlich entschied man
sich fur die Fortsetzung der sog. ,,Rettungspoli-
tik“ im Rahmen des ESM. Dafiir spricht zum
einen, dass fiir ein Ausscheiden Griechenlands
aus der Eurozone derzeit keine Regelung be-
steht,”* was einem einvernehmlich vereinbarten
Ausscheiden angesichts der beschrinkten Wir-
kung rechtlicher Regeln im Bereich der WWU
aber kaum entgegenstehen diirfte, zum anderen
aber, dass die diversen Risiken und Nebenwir-
kungen eines solchen Ausscheidens hoher be-
wertet wurden. Es kommt nach den Wahlen in
Griechenland, aus denen nach Abspaltung des
ganz linken Fliigels, der den Einzug ins Parla-
ment verfehlte, erneut SYRIZA als Sieger her-
vorging, darauf an, im Rahmen des ESM, der in
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Art. 12 ESM-Vertrag Solidaritit der Unterstiitzer
deutlich an Soliditdt des Unterstiitzten kniipft,
eine sinnvolle und dauerhaft tragbare Losung
zu finden.

|| PROF. DR. RUDOLF STREINZ

Lehrstuhl fiir Offentliches Recht und Europarecht,
Ludwig-Maximilians-Universitat Miinchen

ANMERKUNGEN
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Verordnung (EU) Nr. 604/2013 des Europiischen
Parlaments und des Rates zur Festlegung der Krite-
rien und Verfahren zur Bestimmung des Mitglied-
staats, der fiir die Priifung des von einem Drittstaats-
angehorigen oder Staatenlosen in einem Mitglied-
staat gestellten Antrags auf internationalen Schutz
zustindig ist (Dublin III-VO) vom 26.6.2013, Amts-
blatt der EU (ABL.) 2013 L 180/31.

Nr. 1 des Protokolls (Nr. 15) zum Vertrag von
Maastricht, ABL. 1992 C 191/87 (zum Vertrag von
Lissabon ABIL. 2012 C 326/284).

Nr. 1 des Protokolls (Nr. 16) zum Vertrag von
Maastricht, ABL 1992 C 191/89 (zum Vertrag von
Lissabon ABI. 2012 C 326/287). Nach einem nega-
tiven Referendum vom September 2000 behilt Da-
nemark diesen Status bei. Vgl. dazu Hide, Ulrich:
EUV/AEUV-Kommentar, Art. 139 AEUV, Rn. 14,
hrsg. von Christian Calliess und Matthias Ruffert,
Miinchen, 4. Aufl., 2011.

Ebd., Art. 140 AEUV, Rn. 31.

Ebd., Art. 139 AEUV, Rn. 22.

Ebd., Art. 130 AEUV, Rn. 20.

Vgl. Siekmann, Helmut: Grundgesetz-Kommentar,
hrsg. von Michael Sachs, Miinchen, 7. Aufl., 2014,
Art. 88, Rn. 4 f.

Art. 140 Abs. 1 UAbs. 2 S. 1 AEUV; Protokoll tiber
die Konvergenzkriterien zum Vertrag von Maastricht
(ABI. 1992 C 191/85), jetzt Protokoll (Nr. 13) zum
Vertrag von Lissabon (ABl. 2012 C 326/281).
Protokoll iiber das Verfahren bei einem itbermifi-
gen Defizit zum Vertrag von Maastricht (ABl. 1992
C 191/84), jetzt Protokoll (Nr. 12) zum Vertrag von
Lissabon (ABL. 2012 C 326/279).

Art. 140 Abs. 1 UAbs. 2 S. 2 AEUV.

Fiir VerstoR des Aufnahmebeschlusses des Rates
gegen das Unionsrecht z. B. Hide: EUV/AEUV-
Kommentar, Art. 140 AEUV, Rn. 39 m. w. N. auch
zur Gegenmeinung,.

Vgl. Streinz, Rudolf: Europarecht, Heidelberg,
10. Aufl., 2016, Rn. 1122 ff. m. w. N.

Vgl. Herdegen, Matthias: Europarecht, Miinchen,
17. Aufl.,, 2015, § 23, Rn. 19 ff.
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Vertrag tber Stabilitit, Koordinierung und Steue-
rung in der Wirtschafts- und Wihrungsunion vom
2.3.2012.

Lorz, Alexander / Sauer, Heiko: Ersatzunionsrecht
und Grundgesetz. Verfassungsrechtliche Zustim-
mungsfragen fiir den Fiskalpakt, den ESM-Vertrag
und die Anderung des AEUV, in: Die Offentliche
Verwaltung (DOV) 2012, S. 573-582 (575).
Lenaerts, Koen: Europas Wirtschaftsverfassung und
die Finanzkrise: Eine neue konstitutionelle Gewich-
tung?, in: Deutsches Verwaltungsblatt (DVBL.) 2014,
S. 1417-1422 (1417): ,,semi-intergouvernmentalism®.
Calliess, Christian / Schoenfleisch, Christopher:
Auf dem Weg in die europiische ,,Fiskalunion“? —
Europa- und verfassungsrechtliche Fragen einer
Reform der Wirtschafts- und Wihrungsunion im
Kontext des Fiskalvertrages, in: JuristenZeitung (JZ)
2012, S. 477-487 (485).

Dadurch wurde die gemeldete Schuldenlast um ca.
2 % gedriickt, vgl. dazu Wirtschaftswoche 30/2015,
S. 78; vgl. Hiade: EUV/AEUV-Kommentar, Art. 140
AEUV, Rn. 41.

Vgl. zu den Bedenken im Konvergenzbericht 2000
der EZB Hide: EUV/AEUV-Kommentar, Art. 140
AEUV, Rn. 40.

Vgl. Hentschelmann, Kai: Finanzhilfen im Lichte
der No Bailout-Klausel — Eigenverantwortung und
Solidaritit in der Wihrungsunion, in: Europarecht
(EuR) 2011, S.282-312 (289-301); Kempen, Bern-
hard, in: EUV/AEUV-Kommentar, hrsg. von Rudolf
Streinz, Miinchen, 2. Aufl., 2012, Art. 125 AEUV,
Rn. 4-6. Vgl. zu den kontroversen Ansichten Net-
tesheim, Martin: ,,Euro-Rettung® und Grundgesetz.
Verfassungsrechtliche Vorgaben fiir den Umbau der
Wihrungsunion, in: EuR 6/2011, S. 765-783 (765-
766).

ABI. 2010 L 118/1, berichtigt ABI. 2012 L 188/19.

Smulders, Bernardus / Keppenne, Jean-Paul: Art. 122
AEUV, Rn. 25, in: Europiisches Unionsrecht. Kom-
mentar, hrsg. von Hans von der Groeben, Jiirgen
Schwarze und Armin Hatje, Baden-Baden, 7. Aufl.,
2015.

Vgl. Streinz: Europarecht, Rn. 1041.

Vgl. dazu die von der Legitimation zweifelhafte, in-
haltlich zumindest teilweise durchaus bedenkenswerte
Kritik in Resolution 1884 (2012) der Parlamentari-
schen Versammlung des Europarats, wiedergegeben
bei Herdegen: Europarecht, S. 407 f.

Vertrag zur Einrichtung des Europiischen Stabili-
titsmechanismus vom 2.2.2012, Bundesgesetzblatt
(BGBL.) 2012 11 S. 983.

Strittig ist, ob Art. 136 Abs.3 EUV konstitutiv,
d. h. die Rechtslage dndernd (so offenbar das BVerfG)
oder rein deklaratorisch (so der EuGH) ist.

EuGH, Rs. C-370/12, Pringle, ECLLEU:C:2012:756,
Rn. 70, 71 ff., 135 f.
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* Vgl. dazu Streinz: Europarecht, Rn 1142 m. w. N.

BVerfGE 89, 155 (Leitsitze 4 und 53).
BVerfGE 123, 267 (Leitsatz 2).

Grundlegend BVerfGE 129, 124 (Leitsatz 2 b). Vgl.
dazu Streinz, Rudolf: Was bleibt vom Budgetrecht
des Bundestages in der ,Fiskalunion“? Anmerkun-
gen zur Rechtsprechung des Bundesverfassungsge-
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Wendt, hrsg. von Heike Jochum, Michael Elicker,
Steffen Lampert und Roberto Bertone, Berlin 2015,
S. 677-692 (681-688).

> BVerfGE 89, S. 155 (199 ff.).
> Vgl. dazu Streinz: Budgetrecht, S. 689-690 m. w. N.

Vgl. dazu Anne Schilméller / Ralf Tutsch: Art. 140
AEUV, Rn. 34, in: Europiisches Unionsrecht. Kom-
mentar, hrsg. von Hans von der Groeben, Jiirgen
Schwarze und Armin Hatje, Baden-Baden, 7. Aufl.,
2015.

29
30

31

34

14 ARGUMENTE UND MATERIALIEN ZUM ZEITGESCHEHEN 102



UNSCHLUSSIGE AUSTRITTSSZENARIEN AUS DER
EU UND DEREN KONSEQUENZEN

Austritt aus der EU, Austritt aus der Euro-Zone, Ausschluss?

WALDEMAR HUMMER || Die gegenwirtig so intensiv diskutierten Szenarien eines Brexit und eines
Grexit bzw. auch eines ,,Grexit auf Zeit“ werfen eine Fiille komplexer rechtsdogmatischer Probleme
auf, die durch die primdrrechtlichen Vorgaben in der Austrittsbestimmung des Art. 50 EUV nicht
abschlieBend geklart werden. Dieser Artikel sieht zwar zwei mégliche Formen fiir einen Austritt ei-
nes Mitgliedstaates aus der EU vor, trifft aber vor allem keine Vorkehrungen fiir einen isolierten
Austritt aus der Wahrungsunion, wie dies aber gerade im Falle eines Grexit angedacht wird. Auch
regelt er nicht die Probleme eines Euro-Krisenstaates, der permanent Obstruktion betreibt und

demgemadR ausgeschlossen werden sollte.

EINFUHRUNG

Bis zu den Beratungen im SchofR des ,,Kon-
vents Uber eine Verfassung fiir Europa“ (2002-
2003) war die Zielsetzung der Griindungsviter
der Europdischen Gemeinschaften bzw. der Eu-
ropiischen Union im Sinne der ,step-by-step“-
Methode Jean Monnets ausschlieRlich auf die
»Schaffung einer immer engeren Union der
Volker Europas®' hin ausgerichtet. Dement-
sprechend galten die Griindungsvertrage auch
auf unbestimmte Zeit” und sahen kein wie im-
mer geartetes Austrittsrecht vor. Erstmals ver-
ankerten die ,Herren der Vertrige“ in Art. [-60
des Verfassungsvertrages (2004)° aber eine Aus-
trittsklausel, die nach dem Scheitern des Ver-
fassungsvertrages Mitte 2005 mit geringftgigen
Anderungen in den Vertrag von Lissabon 2007)*
ibernommen wurde.

Bis zum Inkrafttreten des Vertrags von Lis-
sabon am 1. Dezember 2009 wurde die integra-
tive Vorgabe der Herbeifithrung ,einer immer
engeren Union“ zwar durch ,,Opt-out“-Proto-
kolle fiir eine Reihe von Mitgliedstaaten’ sowie
einige vertraglich vorgesehene Elemente zur
elastischeren Erreichung der Organisationsziele

und zur Vermeidung von Abstimmungsblocka-
den — wie z. B. das Instrument der ,,verstirkten
Zusammenarbeit“® — abgeschwicht, aber nie
grundsitzlich in Frage gestellt. Man vertraute
sich einem irreversiblen Prozess fortschreiten-
der Integration an und dachte einfach nicht
daran, diesen u. U. auch einmal wieder verlas-
sen zu missen. Vor allem wollte man aber
auch deswegen kein Ausstiegsszenario vorse-
hen, um damit keine ,self-fulfilling-prophecy“
zu provozieren’ bzw. eine Signalwirkung aus-
zutiben.

Mit der Einfithrung der Moglichkeit eines
Austritts aus der EU in Art. 50 EUV — der AEUV
enthilt keine diesbeziigliche Bestimmung — nahm
der Vertrag von Lissabon diesbeziiglich aber
einen veritablen Paradigmenwechsel vor und
lief} erstmals ausdriicklich ein desintegratives
Element zu, das in der einschligigen Literatur
sehr anschaulich wie folgt beschrieben wurde:
»EU membership is thus no longer a marriage
for life, but rather a Lebensabschnittspartner-
schaft.“® Indirekt ist damit aber auch die Frage
verneint, ob die EU nicht schon unter Umstin-
den den ,,point of no return“ erreicht hat.
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Damit stellt sich aber sofort die Frage, ob die
EU mit dieser Austrittsoption tiberhaupt noch
dasselbe Gebilde ist, das sie frither einmal war,
oder ob sie nicht vielmehr zu einer Institution
des Ubergangs geworden ist, aus der man be-
liebig austreten und dann unter Umstinden
wieder eintreten kann. Im Falle eines Grexit aus
der EU wurde ein solcher Austritt mit einem
unter Umstdnden spiter erfolgenden Neubei-
tritt bereits konkret angedacht und modellhaft
durchgespielt.

Vor allem durch seine spezielle Ausgestal-
tung in Form von zwei diametral entgegenge-
setzten Alternativen zur Bewerkstelligung eines
Austritts sowie der Nichtunterscheidung der
Austrittswerber in Mitgliedstaaten, die dem
»=Euro-Raum*® angehoren, und solchen, fiir die
dies nicht zutrifft, wirft Art. 50 EUV eine Fiille
offener Fragen auf, die noch nicht eindeutig ge-
16st sind.

Dazu kommt in der gegenwirtigen einschli-
gigen Diskussion die undifferenzierte Wortwahl
eines Austritts (,Exit“) Griechenlands (,,Grexit“),
bei der es sich begrifflich zum einen um den
bloRen Austritt aus der Euro-Zone, zum ande-
ren aber auch um einen Austritt aus der EU
selbst handeln kann, der dann an sich auch das
Verlassen der Euro-Zone implizieren wiirde.
Auch im Falle des neuerdings kolportierten
»Grexit auf Zeit“ besteht diese semantische Un-
schirfe, wird aber dadurch noch verschirft, dass
(zu Unrecht) angenommen wird, dass Grie-
chenland nach seinem Austritt aus der Euro-
Zone dieser wieder beitreten kann.

Diese Unschirfe fillt allerdings bei dem wei-
teren Szenario eines Brexit — einem Kunstwort
aus ,,Britain“ und ,Exit“ — begrifflich weg, da
GroRbritannien ja die gemeinsame Wihrung
Euro nicht iibernommen hat, sodass sich der
Brexit nur auf das Ausscheiden aus der EU be-
ziehen kann. Andererseits ist die Abkiirzung
,Brexit“ aber insofern irrefithrend, als dass nicht
GrofRbritannien (Great Britain Exit = ,,Brexit“),
sondern das Vereinigte Konigreich (United King-
dom, UK) — zu dem neben England, Schottland
und Wales auch Nordirland gehort und das
gem. Art. 52 Abs. 1 EUV als , Vereinigtes Ko-
nigreich GroRbritannien und Nordirland* auch
Vertragspartner der Griindungsvertrige der EU
ist — aus der EU austreten wiirde.’

Da auf diese beiden einschligigen Szenarien
eines Grexit bzw. Brexit in anderen Beitrigen
dieses Sammelbandes schwerpunktmiflig ein-
gegangen wird, kann an dieser Stelle grundle-
gend darauf verwiesen werden. Die nachfolgen-
den Ausfithrungen beschrinken sich daher auf
die Darstellung aller moglichen Austrittsszena-
rien aus der EU selbst bzw. aus der Euro-Zone
sowie der Wihrungsunion und deren rechtliche
Zuldssigkeit sowie realpolitische Machbarkeit,
wobei bei den zitierten Autoren die Grenze zwi-
schen rechtsdogmatischen Aussagen ,de lege
lata“ und solchen ,,de lege ferenda“ nicht immer
eindeutig ersichtlich ist.

DIE BEIDEN AUSTRITTSOPTIONEN AUS DER
EUROPAISCHEN UNION

Art. 50 EUV' sieht die Moglichkeit eines
Austritts aus der EU unter zwei Szenarien vor,
nimlich einerseits konsensual durch Vertrag mit
der EU sowie andererseits durch einseitige Aus-
trittserklidrung und Verstreichen einer entspre-
chenden Fallfrist.

Jeder Mitgliedstaat kann im Einklang mit
seinen verfassungsrechtlichen Vorschriften be-
schliefen, aus der Union auszutreten. Ein aus-
trittswilliger Mitgliedstaat hat diese Absicht dem
Europidischen Rat mitzuteilen, der darauthin
entsprechende (verbindliche) Leitlinien zu er-
stellen hat, auf deren Grundlage die Union in
der Folge ein Abkommen iiber die Einzelheiten
des Austritts mit diesem schlieRt, ,wobei der
Rahmen fiir die kiinftigen Beziehungen dieses
Staates zur EU berticksichtigt wird“. Das Ab-
kommen wird nach Art. 218 Abs. 3 AEUV von
der Kommission ausgehandelt und danach vom
Rat im Namen der EU mit qualifizierter Mehr-
heit und nach Zustimmung des Europiischen
Parlaments abgeschlossen (Art. 50 Abs. 2 EUV).
Ab dem Tag des Inkrafttretens des Austrittsab-
kommens finden die Vertrige auf den betroffe-
nen Staat keine Anwendung mehr.

Derselbe Effekt stellt sich aber auch dann
ein, wenn nach der Mitteilung des Austritts-
wunsches an den Europiischen Rat — ohne dass
es in der Folge zum Abschluss eines Austritts-
abkommens gekommen ist — eine Frist von zwei
Jahren verstrichen ist (sog. ,sunset clause), es
sei denn, der Europiische Rat beschlieft im
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Einvernehmen mit dem betroffenen Mitglied-
staat einstimmig, diese Frist zu verlingern
(Art. 50 Abs. 3 EUV). Der Austritt muss nicht
begriindet werden.

Fiir die Zwecke der Absitze 2 und 3 nimmt
das Mitglied des Europiischen Rates und des
Rates, das den austretenden Mitgliedstaat ver-
tritt, weder an den diesen Mitgliedstaat betref-
fenden Beratungen noch an der entsprechen-
den Beschlussfassung des Europiischen Rates
oder des Rates teil. Die qualifizierte Mehrheit
bestimmt sich dabei nach Art. 238 Abs. 3 lit. b
AEUV (Art. 50 Abs. 4 EUV).

Ein Staat, der aus der Union ausgetreten ist
und erneut Mitglied der EU werden mochte,
muss dies formell nach dem offiziellen Beitritts-
verfahren gem. Art. 49 EUV beantragen (Art. 50
Abs. 5 EUV) und genief$t diesbeziiglich keine
Sonderbehandlung.

Konsequenterweise ist das Austrittsabkom-
men gem. Art. 50 Abs. 2 EUV nicht als ,,con-
trarius actus® zum Beitritt eines Mitgliedstaates
zur EU gem. Art. 49 Abs. 2 EUV in dem Sinn
ausgestaltet, als dass die aufnehmenden Mit-
gliedstaaten den austrittswilligen Mitgliedstaat
wieder ,entlassen“, sondern der Austrittsver-
trag wird von der EU selbst abgeschlossen. Der
Grund dafiir liegt vor allem darin, dass im Aus-
trittsvertrag ja die Rechte aus der Mitglied-
schaft in der EU reszindiert und die Konse-
quenzen des Ausscheidens aus dieser geregelt
werden missen, was ja nur durch das eigene
Rechtssubjekt der EU — und nicht durch die
Summe ihrer Mitgliedstaaten — bilateral erfolgen
kann.

Interessanterweise ist fur den Austrittsver-
trag — im Gegensatz zum Beitrittsvertrag gem.
Art. 49 Abs.2 EUV, aber auch zur formalen
Vertragsrevision gem. Art. 48 EUV — weder
Einstimmigkeit im Rat noch eine nachtrigliche
Ratifikation des Abkommens durch die Mit-
gliedstaaten erforderlich, was damit u. a. be-
griindet wird, dass man fiir den austrittswilligen
Staat nicht allzu groffe Hiirden errichten woll-
te."" Wiirde nimlich gegebenenfalls ein einziger
Mitgliedstaat den Austrittsvertrag nicht ratifi-
zieren, wire damit ein vertraglicher Austritt ja
unméglich.

OFFENE FRAGEN DER BEIDEN
AUSTRITTSOPTIONEN

Mit den beiden Optionen wollte man neben
dem konsentierten und vertraglich geregelten
Austrittsszenario auch eine einseitige Loslosung
eines Mitgliedstaates ermoglichen, regelte beide
Szenarien aber nur idealtypisch und sehr kur-
sorisch, sodass sich in concreto eine Reihe von
offenen Fragen stellt. In der Literatur wird dies-
beztiglich sogar davon gesprochen, dass die Aus-
trittsklausel ,,is one of the major faults of the
Constitution“ (and, by extension, also of the
Lisbon Treaty).12

Zum einen ist dabei wohl nur an den Aus-
tritt eines oder einiger weniger Mitgliedstaaten
gedacht, fiir den Fall eines massenhaften Aus-
tritts aus der EU — der aber durchaus moglich
und zuléssig wire — sind die Bestimmungen
nicht geeignet, da gem. Art. 50 Abs. 4 EUV alle
austrittswilligen Mitgliedstaaten sowohl im Eu-
ropdischen Rat als auch im Rat nicht mitwirken
diirfen und damit nach dem | first-come-first-
served“-Prinzip mit keinem der austretenden
Mitgliedstaaten entsprechend zu verhandeln
begonnen werden kénnte."

Zum anderen wird auch keine Unterschei-
dung hinsichtlich der ausscheidenswilligen Mit-
gliedstaaten getroffen, ob sie nimlich der Euro-
Zone angehoren oder nicht. Obwohl ein Austritt
aus der EU automatisch auch zu einem Verlas-
sen der Wihrungsunion und zu einem Aus-
scheiden aus der Euro-Zone fithren wiirde, kann
ein ausscheidender Mitgliedstaat nicht daran ge-
hindert werden, den Euro einfach , mitzuneh-
men“ und ihn im Sinne einer ,Euroisierung®
als Landeswihrung beizubehalten.'*

Viel schwerwiegender ist in diesem Zusam-
menhang aber das Schweigen des Art. 50 EUV
dariiber, ob es nicht auch ein eigenes Recht auf
Austritt aus der Euro-Zone und der Wihrungs-
union gibt, das unabhingig von einem generel-
len Austrittsrecht aus der EU besteht. Parallel
dazu wire zu priifen, ob nicht aufgrund der
»Unwiderruflichkeit* der verpflichtenden Uber-
nahme des Euro fiir einen einseitig ausschei-
denswilligen Mitgliedstaat der Euro-Zone die
Verpflichtung besteht, zunichst seinen Ausstieg
aus dieser zu verhandeln und erst dann seinen
Austritt aus der EU anzukiindigen und die Fall-
frist abzuwarten.
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Damit wiirde aber die groteske Situation
entstehen, dass Mitglieder der Euro-Zone nicht
sautomatisch“ nach zwei Jahren aus dem Uni-
onsrecht ausscheiden konnten, sondern zunichst
ihren Ausstieg aus der Euro-Zone zu verhan-
deln hitten, sodass ihnen grundsitzlich nur die
konsensuale Variante des Austrittsabkommen
i.S.v. Art. 50 Abs. 2 EUV und kein einseitiges
Austrittsrecht 1. S. v. Art. 50 Abs. 3 EUV offen-
stehen wiirde. Fiir die vertragliche Variante
wiirde aber sprechen, dass die EZB am Zustan-
dekommen eines Austrittsvertrages in vollem
Umfang beteiligt werden konnte, um dabei die
komplexen wihrungsrechtlichen Probleme des
Ausscheidens aus dem Euro entsprechend regeln
zu kénnen.”

Des Weiteren werden in Art. 50 Abs. 3 EUV
keine wie immer gearteten Vorkehrungen fiir den
Fall getroffen, die nach einem einseitigen Aus-
tritt ohne entsprechendes Abkommen bestehen-
den offenen Probleme zeit- und sachgerecht zu
losen. Die Rickabwicklung der bisherigen mit-
gliedschaftlichen Rechte und Pflichten erfordert
notgedrungenerweise eine entsprechende kon-
sensuale Verstindigung zwischen dem ausschei-
denden Mitgliedstaat und der EU. Zu Recht
wird in der einschligigen Literatur in diesem
Zusammenhang z. B. darauf hingewiesen, dass
es mehr als angezeigt wire, wenn das UK fir
den Fall eines einseitigen Austritts ,,another kind
of agreement” mit der EU abschlieRen wiirde,
um alle anstehenden Fragen zu 16sen.'®

Auch erscheint die blofle Zwei-Jahres-Frist
fur die Aushandlung und den Abschluss eines
Austrittsabkommens extrem kurz, um in ihr alle
anstehenden Fragen losen zu kénnen. Ebenso
scheint es bis jetzt noch nicht eindeutig geklirt
zu sein, ob es sich bei diesem Austrittsabkom-
men nicht doch um einen ,gemischt“ abzu-
schlieRenden Vertrag handelt.!”

Bemerkenswert ist aber vor allem der Um-
stand, dass Art. 50 Abs.2 EUV fiir den Aus-
trittsvertrag keine inhaltlichen Bestimmungen
dafiir trifft, was denn zu geschehen hitte, wenn
in diesem Erginzungen oder Anderungen der
Griindungsvertrige enthalten wiren. Da der Aus-
trittsvertrag als ein von der EU gem. Art. 218
AEUV geschlossener Vertrag anzusehen ist, dem
rangmiflig im Unionsrecht gem. Art. 216 Abs. 2
AEUV daher lediglich ,Mezzaninrang® zwi-

schen primdrem und sekunddrem Unionsrecht
zukommt, miisste es in diesem Fall zum Ab-
schluss eines parallelen Revisionsvertrages gem.
Art. 48 EUV kommen, der als primirrechtli-
ches Abkommen allein Novellierungen an den
Griindungsvertridgen vornehmen konnte und
auch von der Judikatur des Gerichtshofes aus-
genommen wire."® Dabei wire es offen, ob es
sich dabei um ein ordentliches (Art. 48 Abs. 2
bis 5 EUV) oder bloR um ein vereinfachtes Ver-
tragsdnderungsverfahren (Art. 48 Abs. 6 bis 7
EUV) handeln wiirde.

Vielleicht ist der Austrittsvertrag aber gar
nicht als Vertrag der EU mit einem ,,Drittstaat“
i.S.v. Art218 AEUV zu qualifizieren, da es
sich bei dem austrittwilligen Staat ja um einen
»Mitgliedstaat” und nicht um einen ,,Drittstaat®
handelt, sodass der Austrittsvertrag eher einer
»Entlassung® eines bisherigen Mitglieds durch
die EU — die aus politischen Griinden eben in
Vertragsform abzuschlieRen ist und nicht als
blofRer Organakt ergehen soll — gleicht? Welche
Qualitidt und vor allem welchen Rang hitte dann
aber ein solcher ,Entlassungsvertrag“? Dieser
interessanten Frage kann an dieser Stelle aber
nicht weiter nachgegangen werden.

Des Weiteren hitte entsprechende Vorsorge
dafiir getroffen werden sollen, dass ein Mit-
gliedstaat nicht versuchen koénnte, sich unter
Androhung seines Austritts giinstigere Kondi-
tionen — mit oder ohne Vertragsinderung —
auszuhandeln, eine Junktimierung, die z. B. ge-
genwirtig durch den britischen Premier David
Cameron durch die ,Androhung® eines Aus-
trittsreferendums zumindest ansatzweise versucht
wird. Einen ersten Erfolg erreichte Cameron be-
reits dadurch, dass der Europiische Rat im Juni
2014 auf seine Forderung hin, die vorerwihnte
Formulierung einer ,immer engeren Union der
Volker Europas® nicht (mehr) akzeptieren zu
koénnen und zu wollen, ,elastisch* reagiert und
festgestellt hat, dass diese nicht als strikt juris-
tische Verpflichtung gesehen werden muss,
sondern vielmehr unterschiedliche ,,Wege* der
Integration bezeichnet.

Nicht geregelt durch Art. 50 EUV sind auch
die Fragen einer Auflosung der EU durch alle
Mitgliedstaaten in Form eines contrarius actus
auf der Basis von Art. 48 EUV sowie des Aus-
schlusses eines Mitgliedstaates.

18 ARGUMENTE UND MATERIALIEN ZUM ZEITGESCHEHEN 102



UNSCHLUSSIGE AUSTRITTSSZENARIEN AUS DER EU UND DEREN KONSEQUENZEN

Zuletzt soll in diesem Zusammenhang noch
auf eine interessante Parallele hingewiesen wer-
den, die bei den Austrittsdiskussionen meistens
zu kurz kommt. Da Art. 3 des Protokolls (Nr. 2)
zur Anderung des EAG-Vertrags im Anhang
zum Vertrag von Lissabon (2007)" i. V. m.
Art. 106 a EAGV die Geltung des Art. 50 EUV
auch fir den EAG-Vertrag vorsieht, kann auch
aus der EURATOM ausgetreten werden, wobei
sich sofort die interessante Frage stellt, ob ein
Mitgliedstaat alleine aus der EAG austreten
kann,” oder ob dies nur unter gleichzeitigem
Austritt aus der EU moglich ist. Die, soweit er-
sichtlich, herrschende Lehre sieht in der gegen-
stindlichen Bestimmung lediglich eine notwen-
dige rechtstechnische ,,Querverbindung® zwi-
schen den nunmehr getrennten Organisationen
EU und EAG, die es einem aus der EU austre-
tenden Mitgliedstaat zugleich ermoglichen soll,
auch aus der EAG auszuscheiden. Ein Austritt
eines Mitgliedstaates aus nur einer der beiden
Organisationen sei jedoch nicht méglich.*’

ISOLIERTER AUSTRITT AUS DER
WAHRUNGSUNION?

Griinde fiir die Nichtregelung

Wie groff muss bei den ,,Herren der Vertri-
ge“ das Vertrauen in die von ihnen gewihlte
»Motortheorie“ — im Gegensatz zur kontriren
,,Kr(')nungstheorie“22 — gewesen sein, das sie
davon abgehalten hat, den Fall einer moglichen
Zahlungsunfihigkeit eines Mitglieds der Euro-
Zone tberhaupt nur anzudenken und dement-
sprechend auch dafiir in den Vertrigen Vorsor-
ge zu treffen. Im Wissen darum, dass es im
Volkerrecht noch immer keine entsprechende
Insolvenzregelung fiir zahlungsunfihige Staaten
gibt,” und unter Beriicksichtigung des durch-
aus moglichen Eintritts des finanziellen Staats-
notstands in einem Euro-Staat, erscheint es,
zumindest aus heutiger Sicht, kaum vorstellbar,
dass fiir ein geordnetes Ausscheiden eines illi-
quiden Mitgliedstaats aus der Euro-Zone griin-
dungsvertraglich nichts vorgesehen wurde.

Es wurde aber nicht nur nichts dafiir vorge-
sehen, sondern es werden einem Euro-Staat, der
z. B. in eine Zahlungsbilanzkrise gerit, mit der
»no-bail-out“-Verpflichtung des Art. 125 Abs. 1

AEUV finanzielle ,,stand-by“-Mechanismen vor-
enthalten, die einem in Krise geratenen Nicht-
Euro-Mitgliedstaat tiber Art. 143 und 144 AEUV
in Form eines ,gegenseitigen Beistandes® aber
zur Verfiigung stehen.

Die ,Herren der Vertrige“ mussten von der
»Selbstheilungskraft“ der Wihrungsunion, in
der eben solche Vorginge nicht vorkommen
wdurfen®, schon sehr iiberzeugt gewesen sein.
Ein Autor driickt diesen Umstand drastisch wie
folgt aus: ,Die Viter und Miitter der Wih-
rungsunion sind autosuggestiv davon ausgegan-
gen, so etwas konne fiir alle Zeiten vermieden
werden, obwohl ein Blick in die internationale
Finanzgeschichte der letzten 200 Jahre uns eines
Besseren belehrt und zeigt, dass in der langfris-
tigen historischen Perspektive Staatsinsolvenzen
so hiufig wie Schneeflocken sind.“**

Argumente fiir ein isoliertes Austrittsrecht

Dementsprechend enthilt Art. 50 EUV fiir
einen Austritt aus der Euro-Zone bzw. der Wih-
rungsunion auch keine wie immer geartete Re-
gelung. Bei dieser vermeintlichen ,,Liicke“ kann
es sich formallogisch entweder um eine plan-
mifige Liicke oder um eine planwidrige Liicke
handeln. Wihrend Erstere aber nicht durch
Techniken der LiickenschlieRung geschlossen
werden darf, kann bzw. soll Letztere durchaus
geschlossen werden. Die diesbeztiglich in der
einschligigen Literatur angegebenen Argumente
fiir ein zulédssiges Schlieflen dieser ,,Liicke* sind
aber allesamt rechtsdogmatisch nicht iiberzeu-
gend,25 da sie flagrant die ,,Unwiderruflichkeit“
der verpflichtenden Ubernahme des Euro gem.
Art. 119 Abs. 2, 133, 139 AEUV u. a. m. sowie
Prot. Nr. 14 betreffend die Euro-Gruppe verlet-
zen wirden.

Obwohl ein isolierter Austritt aus der Euro-
Zone in Art. 50 EUV rechtlich nicht vorgesehen
ist, versuchen einige Autoren dessen Zulissigkeit
durch eine LiickenschliefRung per analogiam zu
begriinden. Sie bedienen sich dabei u. a. eines
sogenannten ,,GrofSenschlusses” (,argumentum
a maiori ad minus“ bzw. ,,a maiore ad mino-
rem*), der folgendermafen lautet: Wenn man
schon aus dem Ganzen, d. h. der EU, austreten
kann, muss man doch erst recht aus dessen
einzelnen Teilen — wie z. B. der Wihrungsuni-
on — austreten konnen, die ja erst das Ganze

ARGUMENTE UND MATERIALIEN ZUM ZEITGESCHEHEN 102 19



WALDEMAR HUMMER

konfigurieren.”® Dieser GroRenschluss leidet
aber an zwei Schwichen. Zum einen ist er
mangels Analogiefihigkeit formallogisch unzu-
lissig, da es methodisch mehr als schwerfallen
wiirde, hierbei eine planwidrige Regelungsliicke
zu sehen, die durch einen Analogieschluss ge-
schlossen werden darf. Zum anderen besagt er
aber nur, dass ein Recht auf Austritt aus der
Euro-Zone im umfassenderen Recht auf Austritt
aus der gesamten EU (implizit) enthalten ist,
nicht aber, dass sich ein Mitgliedstaat allein aus
der Euro-Zone zuriickziehen, gleichzeitig aber
in der EU verbleiben kann.*’

Neben diesem GroRenschluss wird in der
einschligigen Literatur auch Art. 2 Abs. 1 AEUV
als mittelbare Rechtsgrundlage fiir ein Aus-
scheiden aus der Euro-Zone angefiihrt. Da die
Wihrungspolitik fiir die Mitgliedstaaten der
Euro-Zone gem. Art. 3 Abs. 1 lit. ¢ AEUV einen
ausschlieRlichen Politikbereich der EU darstellt,
kann ein Mitgliedstaat gem. Art. 2 Abs. 1 AEUV
in diesem nur aufgrund einer Erméchtigung der
EU ,gesetzgeberisch® titig werden. Auf der
Grundlage einer solchen Ermichtigung — die
durch einen Beschluss des Rates gem. Art. 140
Abs. 2 AEUV gegeben wird — konnte demnach
ein Mitgliedstaat, der durch Uberschuldung,
Leistungsbilanzdefizite und hohe Inflationsra-
ten in eine wirtschaftliche Krisenlage gebracht
wurde, von der einheitlichen Geldpolitik unter
dem Euro entbunden und zur Wiedereinfith-
rung einer eigenen Wihrung ermichtigt wer-
den.”®

In diesem Zusammenhang ist aber festzuhal-
ten, dass ein Ausscheiden aus der Euro-Zone
nicht mit einem solchen aus der Wihrungsuni-
on gleichzusetzen ist, da es dabei nur um die
Riickstufung des betreffenden Mitgliedstaates
in die Gruppe der Mitgliedstaaten der EU ginge,
fir die ,.eine Ausnahmeregelung gilt“ (Art. 139
Abs. 1 AEUV). Wie diese Riickstufung rechts-
technisch zu bewiltigen wire, wird in der ein-
schligigen Literatur dahingehend beantwortet,
dass der Beschluss des Rates, der gem. Art. 122
Abs.2 EGV die (tendenzielle) Erfillung der
Konvergenzkriterien festgestellt und die Aus-
nahmeregelungen fiir einen Mitgliedstaat auf-
gehoben hat — fiir Griechenland war dies z. B.
die Entscheidung 2000/427/EG des Rates vom
19. Juni 2000 gemiR Art. 122 Abs. 2 EGV iiber

die Einfithrung der Einheitswihrung durch
Griechenland am 1. Januar 2001% —, annulliert
wird.” Eine solche Annullierung der Entschei-
dung des Rates 2000/427/EG, die Griechenland
die korrekte Erfillung der Konvergenzkriterien
bescheinigt, wire allein schon deswegen ange-
zeigt, da diese ja auf falsch gemeldeten Wirt-
schaftsdaten Griechenlands beruhte.”!

Parallel dazu miusste aber auch die Erstre-
ckung der Euro-Einfithrungs-Verordnung auf
Griechenland durch die auf Art. 123 Abs. 5
EGV’” gestiitzte Verordnung (EG) Nr. 2596/2000
des Rates vom 27. November 2000 zur Ande-
rung der Verordnung (EG) Nr. 974/98 iiber die
Einfithrung des Euro® annulliert werden, eine
Rechtsgrundlage, die sich aber ,,bei niherer Be-
trachtung — im Einklang mit dem Grundgedan-
ken der Unumkehrbarkeit der Einfithrung des
Euro — als Einbahnstrale, die eben nur die Ein-
fithrung, hingegen nicht die Abschaffung des
Euro erméglicht, erweist*.**

Damit scheint die Vorgangsweise eines Aus-
scheidens aus dem Euro durch einen ,,contrari-
us actus® zunichst ausgeschlossen, wenngleich
derselbe Autor sie ,als nicht vollig unmoglich®
bezeichnet. Sie wiirde aber eine entsprechende
Mitwirkung Griechenlands — und fiir den Fall der
Berufung auf die LiickenschliefSungsklausel bzw.
die Vertragsabrundungskompetenz des Art. 352
AEUV auch des Deutschen Bundestags® — vor-
aussetzen, also nur fiir einen einvernehmlichen
Austritt und nicht fiir einen eventuellen Aus-
schluss, gegen den Willen des betroffenen Euro-
Zonen-Mitgliedstaates, dienen.

AUSSCHLUSS EINES MITGLIEDSTAATES?

Neben dem Austritt aus der EU bzw. der
Euro-Zone wird in der einschligigen Literatur
aber auch wber einen Ausschluss, entweder als
»Reflex der Zulassung eines Austritts® oder als
ultima ratio fiir den Fall einer Obstruktion bzw.
permanenten Leistungsverweigerung eines Mit-
gliedstaates nachgedacht.

Ausschluss aus der EU

Die Frage, ob es tiberhaupt einen Ausschluss
aus der EU geben kann bzw. soll, wurde erst-
mals im Gefolge des ersten negativen irischen
Referendums iiber den Vertrag von Lissabon

20 ARGUMENTE UND MATERIALIEN ZUM ZEITGESCHEHEN 102



UNSCHLUSSIGE AUSTRITTSSZENARIEN AUS DER EU UND DEREN KONSEQUENZEN

im Juni 2008 6ffentlich aufgeworfen und dabei
nicht nur eine Sanktionierung Irlands, sondern
sogar dessen endgiiltiger Ausschluss aus der EU
gefordert. Es ginge namlich nicht an, dass ein
Mitgliedstaat aufgrund seiner verfassungsrechtli-
chen Vorgaben — die bei jeder Weiterentwicklung
der Integration verpflichtend eine Volksabstim-
mung vorsehen’” — immer wieder als potenziel-
ler Verhinderer notwendiger Dynamisierungen
des Rechts der EU fungiert.

Getreu den vorstehend erwihnten Begriin-
dungen enthalten die Vertrige hinsichtlich der
Moglichkeit eines Ausschlusses eines Mitglied-
staates aus der EU keine wie immer gearteten
Bestimmungen, und selbst fir den Fall einer
»schwerwiegenden und anhaltenden Verletzung*
der in Art. 2 EUV genannten Grundwerte der
EU® sicht Art. 7 Abs. 3 EUV als Sanktion ledig-
lich die Aussetzung bestimmter Mitgliedschafts-
rechte, wie z. B. eine Suspendierung des Stimm-
rechts in den Organen, vor. In diesem Zusam-
menhang wird allerdings in der Literatur auch
auf die theoretische Moglichkeit hingewiesen,
einen Ausschluss dann fiir zulissig zu erachten,
wenn ein Mitgliedstaat nach Suspendierung
seiner Rechte besonders schwerwiegende und
gegen die Union gerichtete RechtsverstoRe un-
ternimmt.”” Es kénnte aber auch der Rat be-
schlieffen, die Rechte zur Teilnahme an der
Wihrungsunion fiir einen unbotmafigen Mit-
gliedstaat auszusetzen,
Ausschluss desselben aus dieser gleichkidme.

Des Weiteren wird — unter Missachtung des
Umstands, dass das Unionsrecht grundsitzlich
ein autonomes ,self contained regime“ mit ei-
genen Sanktionsmechanismen gegeniiber ver-
tragsbriichigen Mitgliedstaaten darstellt*' — auf
den volkerrechtlichen Grundsatz des ,,material
breach® des Art. 60 der Wiener Vertragsrechts-
konvention (WVK) 1969* rekurriert und daraus
ein Vertragsbeendigungsgrund fiir die anderen
Mitgliedstaaten konstruiert, falls z. B. Griechen-
land die Konditionalitit der wihrungsrechtli-

was einem faktischen

chen Auflagen seines Rettungspakets nicht ein-
halten sollte. Des Weiteren wird in diesem Zu-
sammenhang in der Literatur aber auch der
Beendigungsgrund des Wegfalls der Geschifts-
grundlage (,,clausula rebus sic stantibus®) gem.
Art. 62 WVK 1969 ins Spiel gebracht.” Die
Anwendbarkeit der WVK (1969) ist aber u. a.

auch deswegen schon zweifelhaft, da einige der
EU-Mitgliedstaaten, wie z. B. Frankreich und
Ruminien, diese noch gar nicht ratifiziert ha-
ben.

Zuletzt soll in diesem Zusammenhang auch
noch die mit einem Ausschluss entfernt ver-
wandte ,Marginalisierung® eines unbotmifRigen
Mitgliedstaates durch den Ausschluss desselben
aus dem Kreis einer von den anderen Mitglied-
staaten eingegangenen ,verstirkten Zusammen-
arbeit“ i. S. v. Art. 20 EUV i. V. m. Art. 326 bis
334 AEUV erwihnt werden, die in der einschli-
gigen Literatur in Erwigung gezogen wurde.
Dabei wird aber iibersehen, dass dieser Effekt an
sich nicht herbeigefiithrt werden kann, da jeder
Mitgliedstaat gem. Art. 328 Abs. 1 UAbs. 1
und Art. 331 Abs. 1 UAbs. 1 AEUV das Recht
hat, an einer ,verstirkten Zusammenarbeit“
mitzuwirken — natiirlich aber nur dann, wenn
er die Bedingungen dafiir erfiillt. Dartiber hin-
aus bedarf die Einfithrung einer verstirkten
Zusammenarbeit gem. Art. 329 Abs. 2 UAbs. 2
AEUV eines einstimmigen Ratsbeschlusses und
muss u. a. gem. Art. 20 EUV auch die Ziele der
EU beférdern und darf daher nicht dazu die-
nen, diese durch einen Ausschluss zu konterka-
rieren.

Die im Jahre 2000 erfolgte ,,Marginalisierung*
Osterreichs durch die ,,Sanktionen der 14¢, die
erst nach sieben Monaten durch den ,,Bericht
der drei Weisen“ aufgehoben wurden, soll in
diesem Zusammenhang der Komplettheit hal-
ber auch noch erwihnt werden, obwohl sie au-
Rerhalb des Rechts der EU, niamlich im Bereich
des Volkerrechts bzw. der bloRen Courtoisie,
erfolgte.”

Ausschluss aus der Euro-Zone bzw.
der Wahrungsunion

Was hingegen den Ausschluss aus der Euro-
Zone bzw. der Wihrungsunion betrifft, so wird
in der einschligigen Literatur u. a. eine zivil-
rechtliche Analogie bemiiht und festgestellt,
dass ein Recht auf Ausschluss dann als allge-
meines Prinzip des Gesellschaftsrechts ange-
nommen werden kann, wenn ein Gesellschafter
stindig und bewusst Obstruktion betreibt. Per
analogiam konne man diesen Ausschlussgrund
ohne weiteres auch fur die Euro-Zone bzw. eine
Wihrungsunion in Dienst nehmen, da in dieser
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das Potenzial, durch ein bewusstes Fehlverhal-
ten andere im Gebrauch ihrer Einheitswihrung
zu schidigen, viel groRer sei als in einem Un-
ternehmen.*® Zu Recht wird diesbeziiglich aber
festgestellt, dass eine derartige zivilrechtliche
Analogie allein schon deswegen methodisch
verfehlt ist, da es an der dafiir erforderlichen
Strukturgleichheit der Phinomene mangelt. Die
EU ist eine supranationale Organisation und
keine privatrechtlich bzw. handelsrechtlich ver-
fasste Gesellschaft.*” Des Weiteren handelt es
sich dabei aber um eine klassische planmiRige
Regelungsliicke, die eben nicht durch Analogie
geschlossen werden darf.

Neben dieser rechtlichen Hilfskonstruktion
zur Begriindung eines moglichen Ausschlusses
aus der Euro-Zone bzw. aus der Wihrungsuni-
on wird in der Literatur auch noch die Mog-
lichkeit eines faktischen Ausschlusses eines in
eine Wirtschafts- oder Wihrungskrise gerate-
nen Mitgliedstaates fiir den Fall vorgeschlagen,
dass dieser zwar von einem Hilfsprogramm des
Euro-Rettungsschirms ESM unterstiitzt wird,
aber systematisch gegen dessen Konditionen
verstoflt bzw. dieses sogar aufkiindigt. Fiir die-
sen Fall konnte als Disziplinierungsmaf$nahme
die Suspendierung oder vollige Einstellung der
Versorgung des nationalen Bankensystems des
Krisenstaates mit Geld der EZB tiber Refinan-
zierungskredite des Euro-Systems in Frage kom-
men. Heimische Kommerzbanken kénnten sich
zwar — wie das gegenwirtig auch in Griechen-
land passiert — der ,,Emergency Liquidity Assist-
ance“ (ELA) als Sonderform der Refinanzierung
mit Zentralbankgeld bedienen, allerdings nur
solange, solange der EZB-Rat den Antrag der
jeweiligen nationalen Zentralbank nicht mit ei-
ner Zweidrittel-Mehrheit ablehnt. *®

Eine solche Unterversorgung des Banken-
systems mit ,fresh money“ wiirde faktisch ei-
nem Ausschluss dieses Staates aus der Euro-
Zone gleichkommen.

WIRTSCHAFTSPOLITISCHE OPTIONEN NACH
EINEM AUSTRITT BZW. AUSSCHLUSS

Da, wie vorstehend erwihnt, im Austrittsab-
kommen ,der Rahmen fiir die kiinftigen Bezie-
hungen dieses Staates zur Union berticksichtigt
wird“ (Art. 50 Abs. 2 S. 2 EUV), ist (indirekt)

davon auszugehen, dass die EU mit dem aus-

tretenden Staat — unterhalb der Vollmitglied-

schaft — weiterhin verbunden bleiben will, wie

z. B. durch ein Assoziationsverhiltnis oder eine

Partnerschaft im Rahmen der ENP.*

An moglichen Szenarien fiir die wirtschafts-
politische Neuorientierung eines Mitgliedstaa-
tes nach dessen Ausscheiden bzw. dessen Aus-
schluss aus der EU bieten sich u. a. folgende
an, die nachstehend am Modell eines Brexit
dargestellt werden sollen:*

* Modell Tiirkei: Das Vereinigte Konigreich
(UK) konnte versuchen, neben der Tiirkei
der zweite Drittstaat zu werden, der mit der
EU tiber eine Zollunion (ZU) verbunden ist;
damit wiirde sich das UK aber seiner Zollho-
heit begeben und misste die priferenziellen
Handelsabkommen, die die EU mit Dritt-
staaten geschlossen hat, telle quelle tiber-
nehmen;

* Modell EWR: Das UK konnte versuchen,
dem Vertrag iiber den ,Einheitlichen Euro-
piischen Wirtschaftsraum® (EWR), den die
drei EFTA-Linder Liechtenstein, Norwegen
und Island am 2. Mai 1992 mit der EU ab-
geschlossen haben und der am 1. Januar
1994 in Kraft getreten ist,”! beizutreten, was
technisch den Abschluss eines Beitrittsver-
trages durch alle 31 EWR-Staaten bedingen
wiirde. Voraussetzung dazu wire allerdings
vorab ein Beitritt des UK zur EFTA, der es ja
bereits einmal, vor seinem Beitritt zur EWG,
angehort hatte;

* Modell EFTA: Das UK konnte aber auch
versuchen, EFTA-Mitglied zu werden, ohne
gleichzeitig dem EWR beizutreten; diese
Variante erscheint allerdings nicht besonders
attraktiv, vor allem da das UK damit nicht
in die von den einzelnen EFTA-Staaten — die
EFTA hat diesbeztglich keine auffenhan-
delspolitische ,,treaty making power* — abge-
schlossenen Freihandelsabkommen mit drit-
ten Staaten eintreten konnte;

* Modell Schweiz: Das UK koénnte sich aber
auch am Schweizer Modell orientieren und
versuchen, durch eine Reihe bilateraler Ab-
kommen seine auRenhandelspolitische Si-
tuation zu verbessern; dabei ist allerdings zu
beachten, dass die EU den bisherigen aus-
ufernden ,,Bilateralismus“ in den Beziehun-
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gen mit der Schweiz — gegenwirtig hat die
Schweiz iiber 120 bilaterale Abkommen mit
der EU abgeschlossen — ,straffen® will>?
und am 6. Mai 2014 durch den Rat dafiir
auch ein diesbeziigliches Verhandlungsman-
dat an die Kommission formuliert hat;

* Freihandels- bzw. Assoziationsmodell: Das
UK konnte mit der EU ein bloRes Freihan-
delsabkommen oder aber auch ein Assozia-
tionsabkommen auf der Basis von Art. 217
AEUV schlieffen;

* Modell ,Europiische Nachbarschaftspolitik“
(ENP): Das UK koénnte aber auch versuchen,
in den bisherigen Kreis der 16 Linder der
»Europdischen Nachbarschaftspolitik® (ENP)
aufgenommen zu werden und in der Folge
mit der EU ein Partnerschaftsabkommen gem.
Art. 8 Abs. 2 EUV abzuschlieRen.”

WAHRUNGSPOLITISCHE OPTIONEN NACH
EINEM AUSTRITT BZW. AUSSCHLUSS

Der Austritt aus der EU fihrt zum gleichzei-
tigen Austritt aus der Wihrungsunion und zum
Ausscheiden der nationalen Zentralbanken aus
dem ,,Europiischen System der Zentralbanken®,
verbunden mit der Refundierung der von den
Zentralbanken bei der EZB eingebrachten Kapi-
talanteile sowie der Riickdelegation der Wih-
rungshoheit von der EZB an die nationalen
Zentralbanken.

Die unionsrechtliche Beendigung der Mit-
gliedschaft in der Euro-Zone misste in der Fol-
ge aber auch durch entsprechende nationale
Rechtsakte, wie die Einfithrung einer neuen
Landeswihrung, begleitet werden. Die Einfiih-
rung einer neuen Landeswihrung durch einen
aus der Euro-Zone ausgeschiedenen Mitglied-
staat wiirde fir diesen aber eine Reihe von
(technischen) Schwierigkeiten mit sich bringen,
wie z. B. die Notwendigkeit einer duflerst ra-
schen und klandestin vorbereiteten Wihrungs-
reform, den Druck und die Ausgabe neuer Bank-
noten und Miinzen, die (zwangsweise) Umstel-
lung der Forderungen gegeniiber Glaubigern,
die sich im Ausland befinden u. a. m.

Zu erwarten wire in diesem Zusammen-
hang die Riickkehr zur alten Wihrung, im Falle
Griechenlands also zur Drachme. Griechenland
konnte aber, wie vorstehend bereits erwihnt,

nicht daran gehindert werden, nach einem
Austritt aus der EU die gemeinsame Wihrung
Euro einfach ,mitzunehmen®, d.h. sich zu
euroisieren“. Weder die Kommission noch die
Europiische Zentralbank (EZB) kénnen verhin-
dern, dass ein nunmehriger Drittstaat Griechen-
land den Euro weiterhin als seine Landeswih-
rung fithrt. Dabei handelt es sich aber lediglich
um die weitere faktische Verwendung des Euro
als nationale Wihrungseinheit, nicht aber um
einen Verbleib Griechenlands in der dritten
Stufe der Wihrungsunion.

Das Modell einer solchen ,Euroisierung® ist
exemplarisch bereits durch Montenegro durch-
exerziert worden, das zunichst die Deutsche
Mark (DM) und nach deren Ablosung durch
den Euro eben diesen als offizielle Landeswiih-
rung {ibernommen hat.”* Gegenwirtig haben
sechs europiische Staaten — Montenegro, Ko-
sovo, Staat der Vatikanstadt, Monaco, Andorra
und San Marino — den Euro als Landeswihrung
eingefithrt, obwohl sie nicht Mitgliedstaaten
der EU sind. Bei einigen davon (Andorra, Mo-
naco, San Marino und Staat der Vatikanstadt)
erfolgte die Ubernahme des Euro durch ein
formelles Wihrungsabkommen des Rates fir
die EU gem. Art. 219 Abs. 3 AEUV, andere
wiederum (Montenegro und Kosovo) haben
den Euro ohne ein solches Abkommen faktisch
zur Landeswihrung gemacht, wobei aber auch
dabei kein Einspruch seitens der Kommission
oder der EZB” erfolgte.

Die Kommission legt nur dann ihr Veto ein,
wenn es sich um einen Beitrittswerber, wie
z. B. Island, handelt, das eine Woche nach dem
Stellen seines Beitrittsantrages am 17. Juli 2009
den Wunsch nach Ubernahme des Euro stellte,
nachdem es bereits vorher die norwegische
Krone iibernehmen wollte. Dieser Ubernahme
des Euro versagte die Kommission aber deswe-
gen ihre Zustimmung, da Island damit die Er-
fiillung der Konvergenzkriterien’® unterlaufen
wiirde, die fiir die Ubernahme des Euro not-
wendig sind.”’” Der gegenwirtige Beitrittswer-
ber Montenegro verursacht aber genau dieses
Problem: Er will nimlich der EU beitreten und
kommt dabei bereits mit dem Euro im ,,Gepick®,
den er 2002 ohne Riicksicht auf irgendwelche
Konvergenzkriterien einfach als Landeswihrung
ibernommen hatte.
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Sollte Griechenland nach einem Grexit aus
der Euro-Zone aber zu seiner fritheren Wih-
rung, der Drachme, zuriickkehren, so wiirde
diese zunichst einen voll flexiblen Wechselkurs
haben, der aber sofort zu einer dramatischen
Abwertung dieser Wihrung fithren wiirde.
Griechenland koénnte mit seiner Drachme aber
auch in den ,,Europiischen Wechselkursmecha-
nismus“ (WKM II)*® eintreten, der eine Wech-
selkursschwankung von 15 Prozent gegeniiber
dem Euro erlaubt. Im WKM 1I sind gegenwirtig
diejenigen neun EU-Mitgliedstaaten vereinigt,
die den Euro (noch) nicht iibernommen haben
und fiir die gem. Art. 139 Abs. 1 AEUV ,eine
Ausnahmeregelung gilt“.

Nach einem Brexit wiirde das britische Pfund,
das bisher in den WKM II eingebunden war,
hingegen aus diesem ausscheiden und miisste
einen neuen Wechselkurs anstreben.

Exkurs

Um diese Probleme zu vermeiden, werden
in der Praxis Alternativen zu einer direkten Ein-
fihrung einer neuen Wihrung ergriffen. In
einer Studie wurden diesbeztiglich 49 Linder
untersucht, die aus einer Wihrungsunion aus-
geschieden sind und sich daher wihrungs- und
geldpolitisch neu orientieren mussten. Von die-
sen 49 Lindern haben 30, also rund 61 Pro-
zent, sofort eine neue Wihrung eingefihrrt,
wihrend 10 Linder, d. h. rund 20 Prozent, zu
einer Parallelwihrung tibergegangen sind und
die restlichen 9 Linder, d. h. rund 19 Prozent,
zunichst einmal Coupons’” in Umlauf gebracht
haben.®

Mit der Einfithrung einer neuen Wihrung
muss aber auch deren Wechselkurs zu den
anderen Wihrungen bestimmt werden, wobei
bei den untersuchten 49 Lindern 15 Linder,
d. h. rund 31 Prozent, fiir fixe Wechselkurse
optierten und ihre Wahrung fest an eine andere
Wihrung koppelten. 10 Linder, oder 20 Pro-
zent, fithrten einen flexiblen Wechselkurs ein,
und 8 Linder, d. h. rund 16 Prozent, gingen
zu einem kontrollierten Floaten ihrer neuen
Wihrung tber. Einige wenige, wie z. B. Monte-
negro und der Kosovo, iibernahmen, wie vor-
stehend bereits erwihnt, den Euro i. S. , Euro-
isierung®.

SCHLUSSBETRACHTUNGEN

Die Austrittsbestimmungen in Art. 50 EUV
sind zu kursorisch formuliert, um alle Eventua-
lititen, die ein Austritt aus der EU mit sich
bringen wiirde, zu erfassen. Auf der anderen
Seite produziert die Ungeregeltheit eines iso-
lierten Austritts aus der Wihrungsunion — bei
gleichzeitigem Verbleib in der EU — grundlegen-
de Probleme, die durch keinen der in der ein-
schldgigen Literatur vorgebrachten Losungsvor-
schlige zufriedenstellend gelost werden konnte.
Genauso verhilt es sich aber auch mit der Fra-
ge, wie mit einem in eine Krisenlage geratenen
Euro-Staat umgegangen werden soll, der grund-
legend gegen die Konditionalitit seiner Hilfs-
programme verstof$t und dementsprechend auch
ausgeschlossen werden sollte.

Mittelfristig wird es sich daher nicht ver-
meiden lassen, parallel zur Austrittsbestimmung
des Art. 50 EUV, auch eine solche fiir das isolier-
te Verlassen der Euro-Zone bzw. der Wihrungs-
union einzufithren, so wie dies auch in Art. 24
der Satzung des IWF vorgesehen ist. Auch tiber
die Disziplinierung eines absolut reformunwil-
ligen Staates in Form eines Ausschlusses aus der
Wihrungsunion muss als ultima ratio nachge-
dacht werden.

| | EM. O. UNIV.-PROF. DDDR. WALDEMAR HUMMER

Institut fiir Europarecht und Vélkerrecht,
Universitat Innshruck

ANMERKUNGEN

' Gegenwirtig sowohl in der Priambel des EU-Ver-

trags sowie in dessen Art. 1 Abs. 2 verankert.
> Gegenwirtig sowohl in Art. 53 EUV, Art. 356 AEUV
als auch in Art. 208 EURATOM-Vertrag verankert.
’ ABL 2004, C 310, S. 40.
* ABL 2007, C 306, S. 1 ff.
Vgl. z.B. Vereinigtes Kénigreich und Nordirland
(Prot. Nr. 15, 19, 20, 21, 30, 36), Dinemark (Prot.
Nr. 16, 22, 32), Irland (Prot. Nr. 20, 21, 35), Polen
(Prot. Nr.30) u.a.m.; vgl. Hummer, Waldemar:
Vom ,,Opt-out” zum ,,Brexit“ — Grof$britannien testet
seine Alternativen in der EU (Teil 1), EU-Infothek,
23.7.2013.
® Art. 20 EUV i. V. m. Art. 326 bis 334 AEUV; vgl.
dazu Hummer, Waldemar: Der Bann ist gebrochen:

Die ersten Ermichtigungen zur ,verstirkten Zu-
sammenarbeit® in der EU, in: EuZ 4/2011, S. 78 ff.
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Policy Brief 26/2015, S. 3 .
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S. 3.
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Unionsrecht. EUV, AEUV, Grundrechte-Charta,
hrsg. von Christoph Vedder und Wolff Heintschel
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Banknoten aufweisen, aber trotzdem filschungssi-
cher sein miissen.

Schuster / Matthes: Wie soll die Europidische Wih-
rungsunion mit reformunwilligen Staaten umgehen,
S.23f.

ARGUMENTE UND MATERIALIEN ZUM ZEITGESCHEHEN 102



GLAUBWURDIGKEIT DER AKTEURE UND
LANGFRISTIGE STABILISTERUNG DER

EU UND WWU

WIM KOSTERS || ,,Die wichtigste Wahrung ist verloren gegangen, das sind Vertrauen und Verldss-
lichkeit.“t Das stellte Bundeskanzlerin Angela Merkel am 12. Juli 2015 vor dem Eurogipfel in Briissel
fest, auf dem iiber einen erneuten Rettungsversuch bzw. Grexit beraten wurde. Gerade bei modernen
Papiergeldsystemen, zu denen auch die Europdische Wahrungsunion (EWU) mit dem Euro zdhlt, ist
jedoch das Vertrauen in die Geldordnung und das Bankensystem von essenzieller Bedeutung fiir

ihre Funktionsfahigkeit.

Die seit Anfang 2010 anhaltende Krise der
Europiischen Wirtschafts- und Wihrungsunion
(EWWU) ist die tiefste seit ihrem Bestehen, da
sich Banken-, Staatsschulden- und makrosko-
nomische Krise in einem Teufelskreis verbinden.
Im Folgenden soll gezeigt werden, dass das Ver-
trauen in die Einhaltung der getroffenen Verein-
barungen zwischen den Mitgliedsstaaten der
EWWU schon seit dem Eintritt in die Wih-

rungsunion durch ihr Verhalten und das der eu-
ropdischen Institutionen signifikant geschidigt
wurde. Die dadurch entstandene Vertrauenskri-
se ist durch das Agieren der neuen griechischen
Regierung in jlngerer Zeit erheblich verschirft
worden. Die Glaubwiirdigkeit vieler Akteure hat
dadurch groflen Schaden genommen. Eine lang-
fristige Stabilisierung der EWWU setzt u. a. die
Wiederherstellung ihrer Glaubwiirdigkeit voraus.

Abbildung 1: Teufelskreis der Banken-, Staatsschulden- und makrokonomischen Krise*
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* Darstellung in Anlehnung an Shambaugh (2012).
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Handlungsbedarf im Inland. Jahresgutachten 2012/2013, Wiesbaden 2013, S. 65
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URSACHEN DER KRISE UND
KURZFRISTIGE STABILISIERUNG

Die Ursachen der gegenwirtigen Krise lie-
gen in der fehlenden Anpassung in Form von
unterlassenen notwendigen Strukturreformen
vor allem in den Krisenlindern. Dies fiihrte zu
hoher privater und offentlicher Verschuldung,
mangelnder internationaler Wettbewerbsfihig-
keit, hoher Arbeitslosigkeit und schwachem
Wachstum. Die im Maastrichter Vertrag und
der Einheitlichen Europiischen Akte fiir die
EWWU vereinbarten Regeln sollten iiber einen
groReren Grad an Systemwettbewerb fiir eine
freiwillige Anpassung in den Mitgliedsstaaten
sorgen. Durch die Einfthrung des Euro, die
Festlegung auf eine gemeinsame stabilititsorien-
tierte Geldpolitik, die sanktionsbewihrten Vor-
schriften des Stabilitidts- und Wachstumspaktes,
die No-Bail-Out-Klausel und die garantierten
vier Grundfreiheiten fir den Verkehr von Gi-
tern, Dienstleistungen, Kapital und Arbeit im
europiischen Binnenmarkt wurde eine Wirt-
schaftsverfassung und rudimentire politische
Union geschaffen mit einer deutlich engeren
okonomischen Verflechtung als im Rest der
Welt. Man kann daher auch von einer europii-
schen ,Superglobalisierung“ sprechen, die den
Systemwettbewerb deutlich iiber das Maf} im
Rest der Welt hin steigert. In den européischen
Vertriagen wird davon ausgegangen, dass diese
europdische Wirtschaftsverfassung von allen
Mitgliedsstaaten als neuer Rahmen fiir ihre
Wirtschaftspolitik akzeptiert wird und sie die
ihnen verbleibenden Instrumente zur Uber-
windung ihrer strukturellen Probleme und zur
Erhaltung ihrer internationalen Wettbewerbs-
fahigkeit einsetzen werden. Wire dies gesche-
hen, hitte die EWWU im weltweiten System-
wettbewerb einen Vorsprung gewonnen und
grofRe Fortschritte in Richtung auf das im Jahre
2000 formulierte Ziel der Lissabon-Agenda ge-
macht, die EU zum wettbewerbsfihigsten und
dynamischsten Wirtschaftsraum der Welt wer-
den zu lassen.

Bekanntlich wurden die Regeln von Beginn
an, sehr frith schon von Deutschland und
Frankreich und dann von einer Reihe weiterer
Mitgliedslidnder (in eklatanter Weise durch Grie-
chenland), gebrochen und der von ihnen in-
tendierte Druck beseitigt und die notwendigen

Strukturreformen unterlassen mit den zuvor
beschriebenen Krisenmerkmalen. Dabei zeigte
sich, dass wegen der eingegangenen engen Ver-
flechtung die unterlassene Anpassung in einem
Land nicht nur dieses selbst, sondern zugleich
auch alle anderen schidigt. Dies geschah, ohne
dass die EU-Kommission als Hiiterin der Ver-
trige und der Europiische Rat fiir die in den
Vertridgen vorgesehenen Sanktionen gesorgt hit-
ten. Wichtige europidische und nationale Ak-
teure zeigten nicht den politischen Willen, sich
an die vertraglichen Vereinbarungen zu halten.
Thre Glaubwiirdigkeit wurde dadurch erheblich
beschidigt.

Nach Krisenausbruch Anfang 2010 erfolgte
die kurzfristige Stabilisierung tiber Hilfspro-
gramme und Rettungsschirme in bis dahin nicht
gekannter Grofenordnung (Rettungspakete
fiir Griechenland, European Financial Stability
Facility (EFSF), European Financial Stability
Mechanism (EFSM) und schlieflich European
Stability Mechanism (ESM)) sowie die expansi-
ve Geldpolitik der EZB (u. a. ,,dicke Berthas®,
OMT, quantitative easing). Durch sie wurde
zum einen die Glaubwiirdigkeit der No-Bail-
Out-Klausel in Zweifel gezogen, da nicht Ban-
ken zu sanieren, sondern Krisenlinder zu retten
versucht wurden. Zum anderen konnten sie nur
Zeit kaufen fiir die langfristige Stabilisierung, die
bisher nur unzureichend genutzt wird.

LANGFRISTIGE STABILISIERUNG
DER EWWU

Die langfristige Stabilisierung der EWWU
kann nur gelingen, wenn die durch die Nicht-
anpassung entstandenen tiberhohten und lang-
fristig nicht tragfihigen staatlichen und priva-
ten Schuldenstinde konsolidiert werden. Eine
glaubwiirdige Selbstbindung zur Konsolidierung
erzeugt den Zwang, die entstandenen Probleme
ursachenadidquat durch Strukturreformen dort
zu lésen, wo sie entstanden sind. Auf diese Wei-
se wiirde die unterlassene Anpassung nachge-
holt. Da die Situation von Mitgliedsland zu Mit-
gliedsland unterschiedlich ist, ist dies in erster
Linie eine Aufgabe fiir die nationale Wirtschafts-
politik. Es ist jedoch bekannt, dass Struktur-
reformen erst in der mittleren bis lingeren Frist
ithre Wirkung entfalten. Daher kénnen Hilfs-
kredite, mit denen man Zeit kauft, zur Uber-
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briickung sinnvoll sein, wenn sie mit Auflagen
fur die Durchfithrung von Strukturreformen
verbunden werden. Die Uberwachung der Ein-
haltung der Auflagen ist Aufgabe der europii-
schen Institutionen (Europiische Kommission,
ESM).

Fur die langfristige Stabilisierung ist auch
eine Uberarbeitung und Verbesserung der Gov-
ernance der EWWU notwendig. Dabei geht es
um die Bekriftigung bewihrter Regeln, die Ein-
fithrung notwendiger neuer Regeln und die
Streichung tiberfliissiger Regeln. So enthalten
die durch den sogenannten Six-Pack und den
Two-Pack vorgenommenen Erginzungen des
Stabilitits- und Wachstumspaktes (SWP) neben
zielfithrenden auch entbehrliche, zahnlose neue
Regelungen. Zu Ersteren zihlen der neue pri-
ventive Arm des SWP, der u. a. eine sanktions-
bewihrte Ruckfithrung des Schuldenstandes,
eine mittelfristige Haushaltsplanung sowie Sta-
bilitdts- und Konvergenzprogramme vorsieht
(Europiisches Semester), und die Einfihrung
einer Schuldenbremse. Zu den Zweiten gehoren
u. a. die Verfahren bei ibermiRigen Ungleich-
gewichten und der sogenannte Euro-Plus-Pakt,
die sich in der jetzigen Form nicht bewihrt ha-
ben. Ein duflerst wichtiger Teil wurde jedoch bei
der Uberarbeitung der Governance der EWWU
bisher vergessen: Regeln fiir eine geordnete
Staatsinsolvenz, das Ausscheiden und auch die
Ausschlussmoglichkeit fir Mitgliedsstaaten. Die-
se sind unbedingt erforderlich, um die No-Bail-
Out-Klausel wieder glaubhaft zu machen. Da-
bei sollte es nicht nur um die Moglichkeit einer
Staatsinsolvenz innerhalb der EWU gehen,
sondern auch um das Ausscheiden — notfalls
sogar den Ausschluss eines Landes aus der
Wihrungsunion, wenn z. B. eine extremisti-
sche Regierung willentlich gegen alle vertraglich
vereinbarten Regeln verstoRt, dadurch nicht
nur das eigene Land, sondern alle anderen Mit-
gliedsldnder erheblich schidigt und die Funkti-
onsweise und sogar den Fortbestand der EWU
insgesamt gefihrdet.

Im Falle eines Austritts bzw. Ausschlusses ei-
nes Landes wiirde sich der Charakter der EWU
als einer auf Dauer angelegten Wihrungsunion
natiirlich dndern, da in Zukunft nicht mehr oh-
ne Weiteres davon ausgegangen werden konnte,
dass jedes Land fiir immer in der Wihrungs-

union bleibt. Unter diesen Umstidnden wiirde
die Zinsdifferenz fiir ausscheidungsgefihrdete
Linder steigen. Es wiirde damit aber auch ein
Anreiz geschaffen, schneller die notwendigen
Anpassungen in Form von Strukturreformen vor-
zunehmen und somit den Erfolg der Wihrungs-
union politisch zu verdienen und auf Dauer
sicherzustellen.

Die inzwischen erfolgte Schaffung einer Eu-
ropdischen Bankenunion hat eine fiir die lang-
fristige Stabilisierung der EWWU wichtige Lii-
cke in der Finanzmarktregulierung geschlossen.
Sie war dringend notwendig, damit Aufsicht,
Restrukturierung und Abwicklung von Banken
im Euroraum einheitlich erfolgten. Uber eine
Reihe von Detailfragen muss noch entschieden
werden. Dariiber hinaus ergeben sich durch die
Anbindung der Bankenaufsicht an die EZB
grundsitzliche Probleme, die aber nur durch
eine Anderung der europdischen Vertrige zu-
friedenstellender gelost werden konnen.

Die bisherigen Uberlegungen entsprechen
weitgehend denen des Sachverstindigenrates
zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen
Entwicklung, der sie als Maastricht 2.0 in Ab-
bildung 2 zusammenfasst.

Fir die langfristige Stabilisierung der EWWU
entscheidend ist aber die Riickgewinnung der
Glaubwiirdigkeit der Akteure der nationalen
und europidischen Wirtschaftspolitik durch
eine strikte Einhaltung der (neu) vereinbarten
Regeln. Bei (erneuter) Nichteinhaltung verfeh-
len sie ithre Wirkung, was besonders gravierend
ist, da sie doch die Wirtschaftsverfassung der
EWWU und somit eine rudimentére Politische
Union darstellen. Es ist die Aufgabe der Euro-
piischen Kommission als Hiiterin der Vertrige,
in dieser Hinsicht auflergewthnliche Strenge
walten zu lassen, um fiir den Aufbau von neu-
em Vertrauen zu sorgen.

SchlieRlich wird die langfristige Stabilisierung
nur gelingen, wenn sie von der europiischen
Bevolkerung unterstiitzt wird. Es ldsst sich be-
obachten, dass die Zustimmung zur europii-
schen Integration immer dann am groRten war,
wenn diese erkennbar Frieden und Wohlstand
forderte. Aus okonomischer Sicht wird Letzte-
rer kaum — wie beabsichtigt — durch von der
Europidischen Kommission initiierte, in ihrer
Wirkung zweifelhafte europiische Investitions-
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Abbildung 2: Ein stabiler Ordnungsrahmen fiir den Euro-Raum: Maastricht 2.0
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Quelle: Sachverstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung: Konsequenzen aus der Griechen-
land-Krise - Fiir einen stabilen Euro-Raum, Sondergutachten, Wiesbaden Juli 2015, S. 28

programme erhoht, sondern vor allem durch
eine Besinnung auf spezifische europiische Stir-
ken: mehr Systemwettbewerb, der die Produk-
tivitdt und den technischen Fortschritt steigert.
Dies kann erreicht werden durch eine Intensi-
vierung des Wettbewerbs im Binnenmarkt, der
in vielen Bereichen noch weit davon entfernt
ist, vollendet zu sein. Das gilt z. B. fiir den Bin-
nenmarkt fiir Dienstleistungen, den fir Wag-
niskapital und den fur die digitale Wirtschaft.
Natiirlich setzt das voraus, dass alle Mitglieds-
staaten bereit sind, sich den damit verbundenen
Herausforderungen zu stellen und die notwen-
digen Anpassungen bei sich vorzunehmen.

ALTE UND NEUE GLAUBWURDIGKEITS-
PROBLEME

Wie zuvor erwihnt, wurde die Glaubwiir-
digkeit der wirtschaftspolitischen Akteure schon
frith durch eine Reihe von Regelverletzungen
beschidigt. Diese Entwicklung hilt bis heute
an. Schon beim Start der EWU wurden Linder
aufgenommen, die die Konvergenzkriterien nicht
hinreichend erfiillten. Die Aufnahme Griechen-
lands 2001 erfolgte sogar aufgrund gefilschter

30

Daten. Der Bruch des Stabilititspaktes (SWP)
durch Deutschland und Frankreich (2002/2003)
wurde nicht wie vertraglich vorgesehen sankti-
oniert, sondern stattdessen (2005) der SWP vor
allem auf deutsches, franzosisches, italienisches
und griechisches Betreiben verwissert. Als EU-
Kommissionsprisident und oberster Hiiter der
Vertrige bezeichnete Romano Prodi 2003 die
Regeln des SWP sogar als ,,dumm®.

Bei den letzten drei Prisidentschaftswahlen
in Frankreich haben sich alle Kandidaten gegen
die im Maastrichter Vertrag vereinbarte Unab-
hingigkeit und Stabilititsorientierung der EZB
ausgesprochen und Vertragsdnderungen gefor-
dert. Obwohl Frankreich seit Jahren das Defi-
zitkriterium nicht einhilt, lisst die Kommission
immer wieder Milde walten und es werden
keine Sanktionen verhingt. Die Deutsche Bun-
desbank kritisiert seit Jahren die zu laxe und zu
uniibersichtliche Handhabung des SWP durch
die Europiische Kommission. Nachdem der
neue Kommissionsprisident Juncker den vor-
herigen franzgsischen Finanzminister Moscovici
als Wihrungskommissar berufen und verkiin-
det hat, eine ,politische Kommission* fihren
zu wollen, ist diese schwerlich als Hiiterin der
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Vertrage vorstellbar. Denn Juncker hat gleich
zu Beginn seiner Amtszeit bei der Priifung der
franzosischen und italienischen Haushaltsent-
wiirfe erkldrt: ,,Wir haben Regeln, Strafen, Sank-
tionen. Ich habe die Wahl getroffen, nicht zu
sanktionieren.“* Schon vor der aktuellen Zu-
spitzung der Krise in Griechenland haben EU-
Kommission und Mitgliedsstaaten also immer
wieder erkennen lassen, dass sie nicht den poli-
tischen Willen haben, vereinbarte Regeln strikt
einzuhalten und damit den Druck fiir die not-
wendigen Anpassungen aufrechtzuerhalten.
Die nach der Wahl am 25. Januar 2015 ge-
bildete neue griechische Regierung aus links-
sozialistischer Syriza und rechtspopulistischer
Anel sah daher wohl eine gute Chance, mit der
Durchsetzung ihrer Forderungen Erfolg zu ha-
ben:
* Verweigerung der Zusammenarbeit mit der
Troika
* Ablehnung der zwischen ihren Vorginger-
regierungen und der EU getroffenen Verein-
barungen
* Versuch der Beendigung der ,Austeritits-
politik nicht nur in Griechenland sondern
in der gesamten EWWU
* Riickgingigmachung der Reformen der Vor-
gingerregierungen (Verkleinerung des 6ffent-
lichen Dienstes, Privatisierungen, Kiirzung
von Renten und Mindestléhnen)
*  Umschuldung und Schuldenschnitt

Die EU-Seite hielt grundsitzlich an den Be-
dingungen des zweiten Rettungsprogramms fest
und setzte der griechischen Regierung eine Frist
fir die Vorlage eines Konzepts bis Ende April
2015, die Griechenland ohne Folgen verstrei-
chen lassen konnte. Die EZB erlaubte der grie-
chischen Zentralbank, ihre Notfall-Kredite auf
tiber 90 Milliarden Euro aufzustocken, obwohl
die Voraussetzung dafiir, die Solvenz der grie-
chischen Banken, mehr als zweifelhaft war.
Wihrend der Verhandlungen rutschte die Wirt-
schaft Griechenlands in eine immer tiefere
Rezession. Selbst immer entgegenkommendere
Vorschldge der EU und auch ein allerletztes am
28. Juni 2015 unterbreitetes, sehr groRziigiges
Kompromissangebot wurde von der griechi-
schen Regierung briisk abgelehnt. Von ihr wur-
de stattdessen sehr kurzfristig fiir den 5. Juli

2015 ein Referendum iiber das gerade von ihr
abgelehnte und darauthin von der Troika zu-
riickgezogene Hilfspaket angesetzt. Das Refe-
rendum mit einem Anteil von 61,3 Prozent
Nein-Stimmen wurde von der griechischen Re-
gierung als iiberwiltigende Zustimmung fiir ihre
Position gewertet. Zuvor hatten Mitglieder der
griechischen Regierung in bisher nicht gekann-
ter Weise der EU Terrorismus, Erpressung und
Waterboarding vorgeworfen. Eine fillige Rate
an den IWF in Hohe von 1,5 Milliarden Euro
war nicht zuriickgezahlt worden, Kapitalver-
kehrskontrollen mussten eingefithrt und die
Banken geschlossen werden.

Auf dem Gipfel der Staats- und Regierungs-
chefs der EWU am 7. Juli 2015 wurde Griechen-
land vor die Wahl gestellt, entweder bis zum
9. Juli 2015 einen tragfihigen Antrag auf ein
mehrjihriges Hilfspaket beim ESM zu stellen
oder die EWU zu verlassen (Grexit). Der Gipfel
nach Eingang des Antrages am 12. und 13. Juli
2015 beschloss, die Verhandlungen tber das
mehrjihrige Hilfspaket erst aufzunehmen, wenn
das griechische Parlament diesem zuvor ebenso
zugestimmt hat wie den angekiindigten Reform-
gesetzen (,,prior actions“). Dies geschah dann
auch, obwohl sich Premier Tsipras bei der Ab-
stimmung vom griechischen Hilfsantrag dis-
tanzierte (,Erpressung®), ihn aber gleichzeitig
zur Annahme empfahl. Kurze Zeit danach trat
er zuriick und machte den Weg zu Neuwahlen
frei. Die Tatsache, dass viele europiische Poli-
tiker auf die eigentliche Selbstverstindlichkeit
hinweisen, dass auch eine neue Regierung sich
an die ausgehandelten Vereinbarungen halten
muss, zeigt das ganze Ausmaf des eingetrete-
nen Vertrauensverlustes.

Die weitere Entwicklung der Griechenland-
krise wird zeigen, ob der sich — wie zuvor be-
schrieben — schon tiber viele Jahre hinziehende
und durch die jiingsten Entwicklungen erheb-
lich verschirfte Verlust der Glaubwiirdigkeit der
politischen Akteure gestoppt und neues Ver-
trauen aufgebaut werden kann. Die jiingsten
Erfahrungen mit der Griechenlandkrise haben
die dringende Notwendigkeit der Einfithrung
von Regeln fiir eine geordnete Staatsinsolvenz
und auch ein geordnetes Verfahren fir das
Ausscheiden bzw. den Ausschluss eines EWU-
Mitgliedes gezeigt. Ohne glaubwiirdige Politik
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kann die langfristige Stabilisierung der EWWU
nicht gelingen.

|| PROF. DR. RER. POL. WIM KOSTERS

Mitglied des Vorstands, Rheinisch-Westfalisches
Institut fiir Wirtschaftsforschung (RWI), Essen;
Professor an der Ruhr-Universitdt Bochum

ANMERKUNGEN

Frankfurter Allgemeine Zeitung (FAZ), 13.7.2015,
S. 15.

* Siiddeutsche Zeitung (5Z), 18.11.2014, S. 1.
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IST DER GREXIT EIN WEGWEISER FUR

AUSTRITTSSZENARIEN?

JENS BASTIAN || Der Beitrag diskutiert Risikofaktoren von Austrittsszenarien aus der Eurozone,
welche 2015 unter dem Stichwort ,,Grexit” hohe &ffentliche Aufmerksamkeit erhielten und erstmals
auch politisches Realisierungspotenzial erlangten.! Ein eventuelles Ausscheiden Griechenlands
aus dem gemeinsamen Wahrungsverbund ist zweifellos mit erheblichen politischen Risikofaktoren,
sozialen Folgekosten und regionalpolitischen Unwagbarkeiten verbunden. Ob ein tempordrer oder
dauerhafter ,,Grexit“, in jedem Fall sollten die Advokaten solcher Losungsvorschldge die Konsequen-
zen ihrer aus der Ferne erbrachten Empfehlungen starker in Betracht ziehen und die 6konomische
Effektivitdt solcher anvisierten Optionen kritisch hinterfragen.

Die Grundsatzvereinbarung vom Juli 2015
tiber ein drittes Hilfsprogramm fiir Griechen-
land ist auf drei Jahre angelegt und gewihrt
Athen weitere Kredite iiber 86 Milliarden Euro.
Das 29 Seiten umfassende sog. Memorandum of
Understanding (MoU) ist ein ebenso anspruchs-
volles wie umstrittenes Reformprogramm. Es
beinhaltet z. B. die Billigung von 105 vorrangi-
gen MaRRnahmen (sog. ,prior actions“) durch
das griechische Parlament, bevor eine weitere
Finanzierungstranche nach Athen ausgezahlt
werden kann.

Im Sprachgebrauch der EU heifit es, dass
jenes dritte Programm fir Griechenland als
»alternativlos® gilt. Die dreijahrige Laufzeit ist
allerdings teuer erkaufte Zeit, mit unsicherem
Ausgang hinsichtlich einer ergebnisorientierten
Umsetzung. Nicht nur in Griechenland bestehen
erhebliche Zweifel an der Sinnhaftigkeit der drit-
ten Rettungsiibung. Der IWF in Washington
weigert sich bisher, dem dritten griechischen
Leistungspaket seine finanzielle Unterstiitzung
zu garantieren.

Griechenland ist somit das einzige Mit-
gliedsland der Eurozone, welches eine dritte
Vereinbarung seit dem Beginn der Rettungspro-
grammatik in 2010 benotigt. Wihrend Portugal
(2010-14), Irland (2011-13), Spanien (2012-14)

und Zypern (2013-16)” finanzielle Rettungspro-
gramme unterschiedlichen Zuschnitts erforder-
ten und diese auch ordnungsgemif, zum Teil
gar vorzeitig zu Ende brachten, droht im Athe-
ner Fall die Rettungspolitik der internationalen
Gliaubiger zur Endlosschleife zu werden.

Das dritte Rettungsprogramm erforderte das
Plazet der Parlamente mehrerer EU-Staaten. Es
bestand Klirungsbedarf vor allem in Berlin,
Helsinki und Bratislava. Der slowakische Pre-
mierminister Robert Fico argumentierte etwa,
dass sein Land auf ein Ausscheiden Griechen-
lands aus der Euro-Zone vorbereitet sei. ,, Wir
wollen, dass Griechenland in der Euro-Zone
bleibt, aber nicht um jeden Preis.«’

Der Verhandlungsmarathon zwischen der
Athener Regierung und den europiischen Gliu-
bigern hat neue Bruchstellen und Animosititen
hervorgebracht, die zukiinftig erhebliche Repa-
raturarbeiten zwischen und innerhalb verschie-
dener europdischer Institutionen erforderlich
machen.

Als am Verhandlungstisch in Briissel Finanz-
minister Schiuble im Schulden-Poker einen tem-
poriren Austritt Athens aus der Wihrungsunion
als gangbaren Ausweg vorschlug, platzte zahl-
reichen politischen Reprisentanten sprichwort-
lich der Kragen. Der italienische Regierungschef

ARGUMENTE UND MATERIALIEN ZUM ZEITGESCHEHEN 102 33



JENS BASTIAN

Renzi echauffierte sich tiber die ,,unvorstellbare
Demiitigung“ des griechischen Volkes. Der 6s-
terreichische Kanzler warf Berlin eine ,,Provoka-
tion“ vor. Der luxemburgische Auflenminister
Asselborn beschwor die ,,Gespenster der Ver-
gangenheit* herauf.*

Im dritten Hilfsprogramm hat Griechenland
die vage Aussicht auf eine neuerliche Umschul-
dung erhalten. Diese Zusage ist an anspruchs-
volle Bedingungen gebunden und in ein enges
zeitliches Korsett gepresst, welche den Hand-
lungsspielraum der Athener Entscheidungstra-
ger erheblich limitieren.

Beim umstrittenen Thema Schuldenschnitt
ist die europdische Gliubigerseite lediglich be-
reit, die Verlingerung der Kreditlaufzeiten bei
niedrigeren Zinsen und aufgeschobener Tilgung
bzw. Ausdehnung des Zahlungsmoratoriums in
Erwigung zu ziehen. Einen umfassenden Schul-
denschnitt mit den europidischen Gliubiger-
institutionen zu verhandeln ist innerhalb der
Euro-Zone wegen der Nichtbeistandsklausel im
Vertrag zur Wihrungsunion bis auf weiteres
politisch nicht mehrheitsfihig.

OKONOMISCHE RISIKOFAKTOREN

Mit jedem ELA-Kredit (Emergency Liquid-
ity Assistance) an griechische Banken und jeder
Million Euro mehr an Target-Salden’ wird der
Handlungsspielraum fiir die internationalen
Gldubiger kleiner. Die Kosten einer eventuellen
Trennung Griechenlands von der Euro-Zone
steigen mit jedem Milliardentransfer an ELA-
Krediten weiter in die Hohe.

Die Notfallkredite, welche im Juli 2015 ein
Volumen von iiber 90 Milliarden Euro erreich-
ten, sind ein Beispiel dafiir, wie sich die euro-
piischen Gliubigerinstitutionen und die system-
relevanten griechischen Finanzinstitute quasi
Ulysses-dhnlich gegenseitig an einen Mast ge-
bunden haben, um den Sirenengesingen des
Grexit zu wiederstehen.

Die aktualisierten gesamtwirtschaftlichen
Projektionen der europdischen Gliubiger gehen
nun davon aus, dass die griechische Wirtschaft
dieses Jahr um 2,3 Prozent schrumpft. Dieser
Riickgang verlangsamt sich auf 1,3 Prozent in
2016, bevor im Jahr 2017 erstmals wieder ein
Plus von 2,7 Prozent registriert werden kann.

Abbildung 1: ELA-Kredite an griechische Banken, Januar-September 2015 (in Milliarden Euro)
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Quelle: Berechnungen des Autors und Erganzungen durch Bank of Greece®
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Die Vorhersagen des unternehmernahen
griechischen Wirtschaftsforschungsinstituts
IOBE sind dagegen noch diisterer. Das Athener
Institut berechnet, dass der Riickgang des Brutto-
inlandsprodukts 2,5 Prozent in 2015 erreichen
wird. Da nicht von einer schnellen wirtschaftli-
chen Erholung in Griechenland ausgegangen
werden kann, miissen bei einer Rezession dieser
GroRenordnung die Eckwerte fiir den Staats-
haushalt 2015/16 und die mittelfristige Finanz-
planung neu justiert werden.

Das griechische Bankensystem ist die Achil-
lesferse der gegenwirtigen Rettungspolitik. Die
Bilanzen der Banken enthalten hohe Anteile not-
leidender Kredite. Ebenso hat der Einlagenab-
fluss von Kundengeldern den Handlungsspiel-
raum der Finanzinstitute erheblich eingeschrinkt,
insbesondere hinsichtlich der Kreditvergabe an
die Realwirtschaft.

Die monatelangen Grexit-Spekulationen, ge-
paart mit der wachsenden Selbstisolierung der
Tsipras-Regierung, waren rufschidigend fiir die
operative Ausrichtung der vier systemrelevanten
Banken.” Thr stindiger Riickgriff auf Notfall-
kredite der griechischen Zentralbank, welche
von der EZB in Frankfurt genehmigt werden
mussten, zeigte das ganze Ausmall der anhal-
tenden Bankenkrise in Griechenland.

Die EZB hat in diesen Krisenmonaten wie-
derholt darauf hingewiesen, dass solche ELA-
Kredite nur zur Verfigung gestellt werden
konnen, falls Griechenland weiterhin in einem
Rettungsprogramm integriert sei und die Ban-
ken solvent sind. Andernfalls drohe, was im
metaphorischen Sprachgebrauch hiefle: ,Den
Stecker ziehen®, i.e. die Unterbrechung der
griechischen Banken von der Liquidititsversor-
gung durch die Notfallkreditpipeline.

Dieses Szenario hitte unweigerlich eine Im-
plosion des griechischen Bankensystems nach
sich gezogen mit der Konsequenz, dass es nur
noch eine Frage von Tagen gewesen wire, bis
eine Parallelwihrung zur Liquiditdtsversorgung
der Finanzinstitute hitte eingefithrt werden miis-
sen. Soweit ist es (vorerst) nicht gekommen.
Aber der Berg an ELA-Krediten muss gleich-
wohl abgetragen, i. e. zuriickgezahlt werden.

Nach der Vermeidung des Super-Gaus im
Finanzsektor drehen sich die Kontroversen nun
um eine abermalig notwendig werdende Reka-

pitaliserung der vier systemrelevanten Banken.
Dabei geht es nicht nur um das erforderliche
Euro-Volumen in zweistelliger Milliardenhohe.
Die Diskussionen drehen sich auch um die
Frage, ob die Inhaber von Unternehmensanlei-
hen griechischer Banken und Guthabenbesitzer
fiir die dritte Rettungsaktion in den vergangenen
sechs Jahren zu belasten sind.

Dabei ergibt sich ein spezielles Dilemma.
Die Mehrheit jener Depotkunden, die tiber-
haupt noch nennenswerte Geldbetrige auf ih-
ren Konten halten, sind kleine und mittelgrofle
Unternehmen (KMU). Sollten diese Einlagen-
besitzer zur Rekapitalisierung der Banken her-
angezogen werden, so steht zu befiirchten, dass
ihnen damit die Produktionsgrundlagen und
das Grundvertrauen fiir Investitionen entzogen
werden. Damit wiirde unweigerlich jegliche
Hoffnung auf eine wirtschaftliche Erholung des
Landes durch das notwendige Zusammenspiel
von Banken und KMUs erstickt.

Die positiven Folgen dieses Zusammenspiels
werden von Grexit-Advokaten immer wieder
auf die Annahme tibertragen, damit lief(e sich
dann rasch (!) die griechische Exportfihigkeit
steigern. Aber Griechenland ist seit sechs Jahren
kein Exportland mehr, sondern eine kleine,
schrumpfende Volkswirtschaft. Einzelne Sek-
toren wiren von einer Wihrungsumstellung
unterschiedlich gezeichnet.

Die Schifffahrt ist seit mehr als einer Deka-
de mehrheitlich offshore registriert und rechnet
iberwiegend in US-Dollar ab. Der Tourismus
verzeichnet zwar ein Rekordjahr in 2014/15,
aber er hat im Billigsegment ein Konkurrenz-
problem, vor allem durch die nahe Ttirkei. Pro-
fitieren wiirde wahrscheinlich die griechische
Landwirtschaft, weil das Land sich wegen teurer
Importe wieder vermehrt aus eigener Produk-
tion ernéihren miisste.’®

Aber ein Exportwunder wiirde Griechen-
land auch mit eigener Wihrung in absehbarer
Zeit kaum werden. Die landesinterne Abwer-
tung durch die mehrjihrigen Sparauflagen und
Realeinkommenskiirzungen haben seit 2010
keineswegs dazu beigetragen, die griechische
Exportfihigkeit zu steigern. Anders gesagt, ein
Kostenproblem fiir Unternehmen kann die man-
gelnde Exportsteigerung der vergangenen Jahre
nicht erklaren.
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Ganz im Gegenteil, die griechischen Exporte
waren 2013 und 2014 rickldufig. Es bleibt vor-
erst ein Ritsel, wie die Grexit-Advokaten ein
Exportwunder am hellenischen Horizont her-
aufziehen sehen, wenn die Realwirtschaft keinen
Zugang zu internationalen Kapitalmarkten hat
und Exportbiirgschaften von auslindischen In-
stitutionen nur schwer erhiltlich sind.

POLITISCHE RISIKOFAKTOREN

Donald Tusk, dem neuen polnischen Prisi-
denten des Europiischen Rates, war es vorbe-
halten, im Juli 2015 durch ein kaum verklau-
suliertes Ultimatum auf die politischen Risiko-
faktoren der Grexit-Debatten hinzuweisen. Er
wies die griechische Verhandlungsdelegation
entschieden darauf hin, dass ,The game of
chicken needs to end, and so does the blame
game ... There is no time for games. It is reality
with real possible consequences, first and fore-
most for the Greek people.*’

Die Unterhdndler der einst als Troika be-
zeichneten Gliubiger-Institutionen waren zwi-
schen Ende Januar und August 2015 zur Per-
sona non grata in Athen deklariert worden.
Erst als die Tsipras-Regierung unmittelbar vor
dem finanzpolitischen Abgrund stand und die
Drohkulisse eines (zeitweiligen) Ausscheidens
aus der Euro-Zone innerhalb der Euro-Gruppe
der Finanzminister glaubwiirdig aufgebaut wor-
den war, wurden die Unterhindler wieder in
Athen willkommen geheifRen.

Thr Zuschnitt hat sich allerdings verindert.
Wegen der Einbeziehung des Euro-Krisenfonds
ESM firmieren die Gldubigerinstitutionen nun
als eine ,,Quadriga“, d. h. ihre Mitglieder sind
die Europdische Kommission, die EZB, der ESM
und der IWF.

Allerdings bleibt zu beriicksichtigen, dass das
Einlenken von Ministerprisident Alexis Tsipras
zugunsten eines dritten Hilfsprogramms kei-
neswegs freiwillig erfolgte. Zur Abwendung
von Schlimmerem habe er die Grundsatzver-
einbarung akzeptieren miissen, ,einen Text, an
den ich nicht glaube®, wie er im griechischen
Parlament im August 2015 versicherte.

Mit dieser Auffassung ist der griechische
Ministerprisident keineswegs alleine — weder
in Griechenland noch in anderen europiischen
Hauptstidten. So hat Mitte Juli ein Funftel der

CDU/CSU-Fraktion bei der Abstimmung iiber
das dritte Hilfspacket Kanzlerin Merkel im
Bundestag die Gefolgschaft verweigert.

Der ,,Grexit auf Zeit“, d. h. ein befristeter
Austritt Griechenlands aus dem Euro, z. B. fiir
funf Jahre, ist ein eindeutiges, aber zweischnei-
diges Angebot gewesen. Schiubles Vorschlag
beinhaltet den Austritt aus dem gemeinsamen
Wihrungsraum. Dies hat der griechische Pre-
mierminister politisch nicht gewollt, auch wenn
zuweilen erhebliche Zweifel dartber entstan-
den sind, ob sich Tsipras iiber die drohenden
Konsequenzen seiner Verhandlungsfithrung im
Klaren war.

Aber Schiubles Angebot hatte auch Ele-
mente zum Inhalt, welche Tsipras stets als
prioritir im Verhandlungspoker angesehen hat:
den Erlass eines nicht niher definierten Anteils
der griechischen Verschuldung. Allerdings mach-
ten die deutsche, niederlindische, finnische
und die slowakische Verhandlungsdelegation
klar, dass iiber dieses Thema mit Griechenland
nur auferhalb der Euro-Zone verhandelt wer-
den kann.

Dem Autor dieses Beitrages ist in Athen zu-
getragen worden, dass der ehemalige Finanz-
minister Yanis Varoufakis das zweischneidige
Angebot seines deutschen Amtskollegen ange-
nommen hitte, wire er zum damaligen Zeit-
punkt noch griechischer Finanzminister gewe-
sen. Varoufakis war am 6. Juli zuriickgetreten,
einen Tag nach dem Referendum in Griechen-
land.

Varoufakis hat mittlerweile in seinen zahl-
reichen Medienauftritten Details ausgeplauderrt,
wie er zusammen mit seinen engsten Vertrau-
ten im Finanzministerium an der Einfithrung
einer Parallelwidhrung arbeitete. Zunichst wire
da die technisch sehr anspruchsvolle Einfithrung
der neuen (alten) eigenen Wihrung, danach der
verantwortungsvolle Umgang mit diesem neuen
Zahlungsmittel, wahrscheinlich der vormaligen
Drachme im neuen Gewand.

Es ist letztendlich bei Planspielen geblieben.
Dieser Agent Provokateur im Gewande eines
Finanzministers in Athen hat nicht nur die
zeitweilige SchlieRung der griechischen Banken
zu verantworten und die Einfithrung von Kapi-
talverkehrskontrollen. Sein Name steht auch fiir
ein Ausmal} an Selbstisolation eines Mitglieds-
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landes der Euro-Zone, welches in den dramati-
schen Monaten Juni und Juli 2015 haarscharf
am Euro-Austritt bzw. Rausschmiss vorbeige-
schrammt ist.

SOZIALE FOLGEKOSTEN

Durch die temporire SchlieRung der grie-
chischen Banken und die Einfithrung von Kapi-
talverkehrskontrollen Ende Juni 2015 wurde
den politischen Entscheidungstrigern in Athen
eindringlich vor Augen gefiihrt, dass sie das
Verhalten des wichtigsten Akteurs — die Biirge-
rinnen und Biirger — nicht dauerhaft ignorieren
konnten.

Statt weiter nur Zuschauer der Entwicklun-
gen zu sein, haben sich die 11 Millionen Grie-
chen in den Monaten vor der Bankenschliefung
in ihrer Eigenschaft als Bankkunden verhalten.
Der Kapitalabfluss von Privathaushalten und
Unternehmen zwischen Dezember 2014 und
Anfang Juli 2015 betrug insgesamt knapp 40 Mil-
liarden Euro. Ihre Wahl durch den Geldbeutel
bzw. der systematischen Abhebung von Kun-
deneinlagen war ein fortgesetztes Misstrauens-
votum gegen die politischen Eliten in Athen.

Der dadurch verursachte Bankrun auf leisen
Sohlen wirkte auf die Links-Rechts-Regierung
zunehmend wie eine Schocktherapie. In der
Folge zwangen die Biirger als Bankkunden
Premierminister Tsipras und seinen damaligen
Finanzminister Varoufakis zu einer Richtungs-
entscheidung. Die griechischen Banken blieben
insgesamt drei (!) Wochen geschlossen, with-
rend die Kapitalverkehrskontrollen bis heute
nicht ginzlich aufgehoben wurden.

Die sozialen Folgekosten eines Euro-Austritts
Griechenlands wiren erheblich, langfristiger Art
und wiirden jene Menschen primir treffen, die
bereits in den vergangenen sechs Krisenjahren
am meisten gelitten haben. Deshalb sollten die
Advokaten eines Euro-Austritts eine iiberzeu-
gende Antwort auf die Frage haben, ob Grie-
chenland zum Sizilien Europas werden soll.

Anders gesagt, auch ein Euro-Austritt bringt
Kosten mit sich fiir die internationale Glaubi-
gergemeinschaft, z.B. in Form mehrjihriger
Katastrophenhilfe und einem humanitiren Not-
programm. Einem Land, welches einen Schritt
vor der 6konomischen Absturzkante steht, aus
der Ferne zu empfehlen, aus der Gemein-

schaftswihrung auszusteigen, damit es genesen
moge, ist zynisch gegeniiber seinen Biirgern.

Die sozialen Folgekosten eines Austritts aus
der Gemeinschaftswihrung sind allerdings nur
die eine Seite der Medaille. Bei aller Zustim-
mung zur Euro-Mitgliedschaft innerhalb der
griechischen Gesellschaft muss gleichwohl
darauf hingewiesen werden, dass auch eine
Verliangerung der Mitgliedschaft Kosten verur-
sacht.

Es bleibt unklar, welchen Preis die Griechen
bereit sind zu zahlen hinsichtlich Reformauf-
lagen, Umsetzung des dritten Programms und
Verbesserung der Wettbewerbsfihigkeit der
Realwirtschaft. Fest steht allerdings, dass die
bisher angefallenen politischen und sozialen
Kosten erheblich sind."’

TRAGFAHIGKEIT DER VERSCHULDUNG
ALS RISIKOFAKTOR

Die unmittelbare Belastung fiir die Zahlungs-
fahigkeit Griechenlands ergibt sich nicht aus
der umstrittenen Tragfihigkeit seiner o6ffentli-
chen Verschuldung. Es waren eher die zeitnah
zu leistenden Zins- und Tilgungszahlungen an
den IWF und die EZB, welche Griechenland in
den Sommermonaten 2015 an den Rand der
Zahlungsunfihigkeit brachten.

Diese Gefahr wurde gegeniiber dem IWF
augenscheinlich, als die griechische Regierung
schrittweise dazu iiberging, mit immer aben-
teuerlicheren Methoden zu versuchen, einge-
gangene Zahlungsverpflichtungen zu strecken,
aufzuschieben oder endgiiltig zu verweigern.''
Die Tatsache, dass ein Mitgliedsland der Euro-
Zone es in der Praxis wagte, dem ITWF quasi
die kalte Schulter zu zeigen und im Juni 2015
in einen effektiven Zahlungsriickstand geriet,
war ein einmaliger Akt der Selbstisolation in
Europa.

Die europdischen Gliubigerinstitutionen —
Europiischen Kommission, die Europiische
Zentralbank und der Euro-Krisenfonds ESM —
werden allerdings durch den Internationalen
Wihrungsfonds (IMF) beharrlich darauf hin-
gewiesen, dass die Schuldentragfihigkeit Grie-
chenlands nicht mehr gewihrleistet ist.

Bemessen nach der Wirtschaftsleistung macht
Griechenland unter den 188 IWF-Mitgliedern
einen Anteil von lediglich 0,3 Prozent aus. Der
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IWF hat seit 2013 wiederholt Mafnahmen zu
einer Schuldenerleichterung des Landes vorge-
schlagen. Seine finanzielle Teilnahme am drit-
ten Hilfsprogramm wird nun davon abhingig
gemacht, ob entsprechende Erleichterungen sei-
tens der europiischen Geberinstitutionen mit
Athen vereinbart werden kénnen.

Die Briisseler Kommission war im April
2014 noch davon ausgegangen, dass der Schul-
denstand Griechenlands 2020 bei 125 Prozent
und im Jahr 2022 bei 112 Prozent des Bruttoin-
landprodukts (BIP) liegen wiirde. Mehr als ein
Jahr spiter sah sich die Kommission veranlasst,
diisterere Prognosen zu formulieren.

Die Briisseler Kommission geht nun in ih-
rem [positiven!, Anmerkung durch den Autor]
Basisszenario davon aus, dass die Schulden-
quote 2020 auf insgesamt 175 Prozent steigt
und im Jahr 2022 auf 160 Prozent des BIP zu-
riickgeht. Die Schuldenprojektion Griechen-
lands erreiche dagegen seinen Hochstwert im
kommenden Jahr, und zwar auf eine Hohe von
201 Prozent der Jahreswirtschaftsleistung!

Fiir alle Beteiligten in Athen, Briissel, Berlin,
Frankfurt oder Washington steht auler Frage,
dass solche Schuldenstinde und deren Entwick-

lungsdynamik im Verhiltnis zum Potenzial-
wachstum der griechischen Wirtschaft nicht
mehr tragfihig sein konnen. Erst recht nicht,
wenn deren Refinanzierung seit 2010 nicht
mehr iiber internationale Kapitalmarkte organi-
siert werden kann, sondern ausschlieflich iiber
offentliche Gliubigerinstitutionen.

Ob der IMF allerdings finanziell an Bord
bleibt, wird auch davon abhingig gemacht
werden, an welchen numerischen und / oder
qualitativen Zielmargen sich die Glaubigerinsti-
tutionen in der Quadriga zukiinftig orientieren.
Ein europiischer Vorschlag argumentiert, sich
weniger an der Schuldenquote des Landes zu
orientieren und daraus Politikempfehlungen zu
formulieren.

Stattdessen solle der kurz- und mittelfristige
Brutto-Finanzierungsbedarf (sog. gross financing
needs) Griechenlands stirker ins Blickfeld der
Rettungsarchitektur gestellt werden. Diese Ziel-
marge hat den Vorteil, dass die Zahlungsstruk-
tur im Zeitablauf zu berticksichtigen ist. Mit
anderen Worten, an wen und wann bestehen
internationale und einheimische Zahlungsobli-
gationen seitens Griechenlands und wie sind
diese entsprechend abgesichert?

Abbildung 2: Griechenlands Defizit (Angaben in Millionen Euro)
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Zur Illustration dieser Argumentationslinie
sei auf folgendes hingewiesen: Griechenlands
Finanzbedarf wird zwischen 2020 und 2030 auf
durchschnittlich 12 Prozent des jihrlichen BIP
geschitzt. Dies ergibt sich aus den derzeit gel-
tenden grofiziigigen Kreditkonditionen, welche
Griechenland gegeniiber den europiischen Gliu-
bigerinstitutionen EFSF und ESM hat.

Um die Quote in der Nihe von 12 Prozent
zu halten, miissten Europas Gliubigerinstituti-
onen eine Kombination aus weiterer Streckung
der Kreditlaufzeiten auf bis zu 60 Jahren, eine
abermalige Senkung der Zinsen und eine Aus-
dehnung des Zahlungsmoratoriums mit Athen
vereinbaren. Auf diese in der Tat komplexe
Vertragskonstruktion kénnte die Schuldentrag-
fahigkeit im Verhéltnis zum Brutto-Finanzbe-
darf des Landes ohne nominalen Schulden-
schnitt vorangetrieben werden.

Im Falle eines Schuldenschnitts, wie es der
IWF beharrlich von den européischen Glaubi-
gern fordert, miissten diese einen grofen Teil
ihrer Kredite abschreiben, mit entsprechenden
negativen Konsequenzen fiir die nationalen
Haushalte. Ein solches Vorgehen, an dem sich
der IWF allerdings als Advokat selber nicht be-
teiligen wiirde, trife vor allem Deutschland als
Griechenlands groftem Kreditgeber in der Euro-
Zone.

Zur Illustration: Angenommen, Athen wiirde
bei einem solchen nominalen Schuldenschnitt
die Hilfte seiner Schulden erlassen, dann hitte
Berlin mittelbar durch die Kreditanstalt fur
Wiederaufbau (KfW) als Kreditversorger 27 Mil-
liarden Euro verloren. Angesichts solcher Haf-
tungsrisiken ist die Nachfrage an das Bundesfi-
nanzministerium erlaubt, ob Herr Schiuble tat-
sichlich den Grexit im deutschen Eigeninteresse
befiirworten kann? Ist die Alternative des ver-
einbarten dritten Hilfsprogramms nicht die bil-
ligere Variante?

DIE REGIONALPOLITISCHEN
KONSEQUENZEN

Wohin wiirde ein vom Schock der Wih-
rungsumstellung getroffenes Griechenland au-
Renpolitisch hindriften? Ein Land, dessen poli-
tische Eliten und groRe Teile der Gesellschaft
weiterhin empfinglich sind fir Verschworungs-

theorien, auch wenn sich die Feindbilder und
Schuldzuweisungen zuletzt von Amerika Rich-
tung Deutschland und Européischer Union ver-
lagert haben.

Wem ein potenzieller Irrldufer an der Siid-
ostflanke von EU und NATO gelegen kime,
lasst sich schon eher vermuten, vor allem in
Moskau. Die Realisierung der Grexit-Drohung,
von welcher Seite auch immer, hitte z. B. zur
Folge, dass eine griechische Regierung aus den
offentlich artikulierten Zweifeln an dem exis-
tierenden EU-Sanktionsregime gegen Russland
praktische Konsequenzen zieht.

Die Reisediplomatie der Tsipras-Regierung
nach und die energiepolitische Haltung zu
Russland wird abermals zu einer Gretchenfrage
seiner Verldsslichkeit gegeniiber europiischen
Partnern und multilateralen Biindnisorganisa-
tionen. Im Bereich der konkurrierenden Erdgas-
Pipelineprojekte, welche Stidosteuropa als zen-
trale Transitregion identifizieren, wird dieser
energiepolitische Konflikt offensichtlich.

In diesem Kontext wird allerdings auch klar,
dass die Staatsschuldenkrise und die Grexit-
Drohkulissen rasch zu einer geopolitischen
Herausforderung oder zumindest zu handfes-
ten regionalpolitischen Konsequenzen mutieren
konnen. Diesen Aspekt der Krisenphinomene
seitens der Grexit-Advokaten ignorieren zu
wollen, ist fahrldssig und zeugt eher von einer
eingeschrinkten Problembeschreibung und ein-
seitigen Losungsmoglichkeiten."

Weder die Europdische Kommission in Briis-
sel noch zahlreiche Mitgliedsldnder der EU und
erst recht nicht die NATO wollen an ihrer
Stdostflanke einen Staat mit kollabierenden
Institutionen, breiter Armutsentwicklung, ei-
nem Wegzug der Fihigen und einer weiteren
politischen Polarisierung Links- und Rechts-
aufen.

Die Grexit-Befiirworter konnen seit 2015 auf
zahlreichen Agiisinseln in Realzeit Anschau-
ungsunterricht erhalten, was es heiflt, wenn
administrative Strukturen und Kapazititen we-
gen der Flichtlings- und Migrantenkrise vollig
iiberfordert sind. Seit Januar erreichten mehr
als 375.000 Asylsuchende griechischen Boden.
Derzeit gibt es keine Anzeichen, dass der Mig-
rationsstrom Richtung Griechenland nachlas-
sen wird.
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Zudem kann die Seegrenze zur Ttrkei nur un-
zureichend kontrolliert werden. Der wirtschaft-
liche Niedergang Griechenlands und die Spar-
auflagen haben der griechischen Kiistenwache
erheblich zugesetzt. Ein Drittel ihrer Schiffsflotte
sowie nahezu die gesamte Helikopterstaffel sind
gegenwartig eingemottet.14

Ein vom Umstellungsschock einer neuen
Wihrung betroffenes Land, welches dann auch
noch zahlreiche Importgiiter nicht mehr bezahlen
kann und die Grenzkontrollen neu zu organi-
sieren hitte, konnte rasch zum Sicherheitsrisiko
in der ohnehin volatilen Region Siidosteuropas
werden.

SCHLUSSFOLGERUNGEN
Mit der jiingsten Wende im griechischen

Drama ist abermals eine Phase politischer Unsi-

cherheit angebrochen. Derzeit lsst sich nicht mit

Bestimmtheit sagen, ob nach den Neuwahlen

vom 20. September 2015 stabile Mehrheitsver-

hiltnisse und eine handlungsfihige Regierungs-
koalition in Athen etabliert werden konnen.

Die Spaltung der Regierungspartei Syriza fiihrt

dazu, dass die politischen Karten neu gemischt

werden.

Die Parlamentswahlen waren die fiinften in
sechs Jahren in Griechenland. Innerhalb der ers-
ten neun Monate von 2015 wurde die griechi-
sche Wahlbevolkerung drei Mal an die Urnen
gerufen. Erstmals zur vorgezogenen Parlaments-
wahl Ende Januar, dann zum Referendum An-
fang Juli und Ende September nochmals wegen
vorgezogener Neuwahlen. Aus dieser Dynamik
wird dreierlei ersichtlich:

* Zum einen werden Parlamentsauflésungen
und Neuwahlen in Athen zunehmend zur
Klirung innenpolitischer sowie innerpartei-
licher Probleme herangezogen und miss-
braucht.

* Die demokratischen Legitimationsdefizite
eines solchen Vorgehens werden immer
offensichtlicher. Die griechische Wahlbevél-
kerung verweigert sich in wachsendem Aus-
mafl der Stimmabgabe. Innerhalb der letzten
Dekade ist die Wahlbeteiligung von 66 Pro-
zent in 2004 auf 55 Prozent im September
2015 zuriickgegangen. Das entspricht einem
Anteil von 1,5 Millionen Wihlern, die nicht
mehr zur Wahl gehen.

¢ Zum anderen werden seit 2009 durch Wahl-
marathons die Haltwertzeiten von Regierun-
gen immer kiirzer. Es ist keiner Regierung in
Athen in diesem Zeitraum vergdénnt gewe-
sen, eine volle Legislaturperiode im Amt zu
verbleiben, ganz zu schweigen von unzihli-
gen Kabinettsumbildungen, die keineswegs
zu personalpolitischer Kontinuitit beitra-
gen, insbesondere in den Finanz- und Wirt-
schaftsministerien.

Fiir unsere Fragestellungen hat der Wahl-
ausgang vom 20. September zwei wichtige Er-
kenntnisse geliefert. Das Lager der Drachme-
Advokaten hat eine schwere politische Nieder-
lage erlitten und steht parlamentarisch im
Abseits. Die sog. Volkseinheit, welche sich von
der Linkspartei Syriza abgespalten hatte und
eine Riickkehr zur eigenen Landeswihrung
propagiert, konnte mit 2,86 Prozent noch nicht
einmal die erforderliche Drei-Prozent-Hiirde
zum Einzug ins griechische Parlament iiber-
winden.

Hier hat die Neuwahl bestitigt, was griechi-
sche Biirger seit Jahren konsistent mit grofSer
Mehrheit befirworten, nimlich den Verbleib in
der Eurozone ohne wenn und aber! Diese klare
Absage an die Option einer Riickkehr zur Drach-
me wird die Grexit-Spekulationen im Landes-
inneren zundchst ruhigstellen konnen. Sie bleibt
die Traumerei von Ideologen und ewig Gestri-
gen, deren Riickhalt innerhalb der griechischen
Bevolkerung gegen Null tendiert.

Im Festhalten an dem Euro dufert sich ein
tief sitzendes Misstrauen in der griechischen
Gesellschaft gegen die eigene Politikerkaste des
Landes, und zwar unabhingig von der politi-
schen Einfarbung der jeweiligen Regierung. Die
Sorge ist grof}, dass unbehelligt von der Euro-
piischen Union und der Disziplinierungskapa-
zitdt der EZB die alte Nomenklatura und / oder
neue politische Eliten des Landes durch Bedie-
nung der eigenen Gelddruckmaschine rasch
zum ehemaligen Schlendrian von vor 2010 zu-
riickkehren wiirden.

Anders gesagt, die groRe Mehrheit der grie-
chischen Gesellschaft ist nicht bereit, zu einem
Status quo ante zuriickzukehren, wo Politiker
in Regierung und Opposition durch eine eigene
Landeswihrung eine explosive Mischung aus
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Klientelismus, Korruption, wachsenden Haus-
haltsdefiziten, kreditfinanzierten Lohnerhohun-
gen und Preisinflation betrieben.

Dieses Grundmistrauen ist heute parteitiber-
greifend. Es illustriert, wie der Euro in der grie-
chischen Zivilgesellschaft eine disziplinierende
Ankerwihrung ganz eigener Art geworden ist.
Es ist nicht nur Zahlungsmittel fiir die Grie-
chen, sondern ebenso eine im wahrsten Sinne
des Wortes politische Wihrung!

Hohe Zustimmungswerte zugunsten einer
fortgesetzten Mitgliedschaft in der Euro-Zone
sind allerdings nicht gleichbedeutend mit einer
dhnlich hohen Akzeptanz von Griechen gegen-
iiber der Europiischen Union. Eher ist das
Gegenteil der Fall. In den vergangenen sechs
Jahren seit Ausbruch der Krise ist die Zustim-
mung zum Verbleib in der EU kontinuierlich
gesunken, wihrend die Werte zugunsten eines
Verbleibs in der Euro-Zone konstant hoch ge-
blieben sind."”

Mit der Isolierung der Drachme-Advokaten
im politischen Niemandsland wichst ebenso die
Erkenntnis in Athen und anderswo, dass die
neue Regierungskoalition von Premierminister
Tsipras niemanden mehr in der Eurogruppe der
Finanzminister mit einen eventuellen Grexit-
Szenario drohen kann.

Dieses Verhandlungsinstrument, wenn es
denn iiberhaupt je ein realistisches war, kann
nun nicht mehr in nichtlichen Briisseler Sitzun-
gen von griechischer Seite eingesetzt werden.
Durch den Wahlausgang vom 20. September
stellt ein eventuelles Ausscheiden aus dem Euro
kein Verhandlungsmandat einer griechischen
Regierung mehr dar.

Es ist allerdings darauf hinzuweisen, dass
damit die Grexit-Drohkulissen aulerhalb Grie-
chenlands keineswegs ginzlich von Tisch sind.
Es ist eher damit zu rechnen, dass uns diese
Diskussionen wieder begegnen, z. B. wenn 2016
iiber die komplexen und hochst umstrittenen
Themen Schuldenschnitt bzw. Schuldenrestruk-
turierung mit der Athener Regierung zu ver-
handeln sein wird.

Die Eurogruppe der Finanzminister ist im
Juli 2015 tibereingekommen, dass ein nominel-
ler Schuldenschnitt innerhalb der Eurozone po-
litisch nicht akzeptabel ist. Inwiefern der IWF
auf diese Linie der Euro-Gruppe einschwenkt,

wird sich in der Praxis der bevorstehenden
Verhandlungen zeigen. Kompromisslinien er-
scheinen moglich, insbesondere sollte die Um-
strukturierung der Schulden auf eine Streckung
der Tilgung hinauslaufen.

Es bleibt allerdings in diesem bevorstehen-
den Verhandlungspoker zentrale Herausforde-
rung der internationalen Gliubigergemeinschaft,
moglichst mit einer Stimme gegentiber Athen zu
sprechen. Das war angesichts der Kakophonie
an Ratschligen und divergierenden Meinungen
in den vergangen Monaten bei diesem sensiblen
Thema selten der Fall.

Solange die Ende Juni in Griechenland ein-
gefiihrten Kapitalverkehrskontrollen bestehen
bleiben und das Damoklesschwert des sog.
Grexit tiber dem Land schwebt, bleibt die Effek-
tivitit eines dritten Rettungsprogramms hochst
zweifelhaft. Die Massenarbeitslosigkeit und die
Unterversorgung der Realwirtschaft mit Kredi-
ten durch handlungsfihige Geschiftsbanken
verstirken diesen Teufelskreis.

Dies bedeutet allerdings, dass Griechenland
in den kommenden Jahren auf der Intensivsta-
tion europiischer Politik bleiben wird. Wir
stehen in den kommenden Wochen in Athen,
Berlin, Briissel, Frankfurt und Washington vor
wichtigen politischen Weichenstellungen. Diese
finf Stidte sind die Entscheidungszentren. Sie
werden dariiber Aufschluss geben, ob das grie-
chische Drama eine Fortsetzung hat oder ob
sich — trotz alledem — noch eine Tragodie ver-
hindern ldsst.

Griechenland stellt einen Sonderfall in der
Euro-Zone dar. Auf absehbare Zeit wird das
Land im Zentrum europiischer Rettungspolitik
verbleiben. Griechenland hat allerdings auch
die fragile Wahrungskonstruktion in Europa
mit Nachdruck offengelegt. Die Suche nach
politischen und institutionellen Losungen tiber
Griechenland hinaus beschiftigt Briisseler, Ber-
liner und in Washington ansissige Juristen
weiterhin.

Das Regelwerk der Euro-Zone ist nicht auf
einen Austritt eines Mitgliedslandes konzipiert.
Allerdings haben alle Akteure in den vergangenen
Monaten nach Paragraphen Ausschau gehalten,
wie Griechenland entweder im Euro gehalten
oder dem Land der Austritt nahegelegt werden
kann. Die Grexit-Debatte ist keineswegs been-
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det und die Suche nach tragfihigen Losungen
in die eine oder andere Richtung wird virulent
bleiben.
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Der schriftliche Beitrag basiert auf einem Vortrag,
welchen der Autor am 23.7.2015 im Bildungszent-
rum Wildbad Kreuth der Hanns-Seidel-Stiftung ge-
halten hat. Der Anlass war ein Experten-Workshop
der Stiftung unter dem Titel: ,EU & WWU — Trag-
fahigkeit, Belastbarkeit, Szenarien“. Der Autor be-
dankt sich bei Frau Ass. jur. Kea-Sophie Stieber fiir
die freundliche Einladung und Zusammenarbeit.

Das finanzielle und makro-skonomische Anpas-
sungsprogramm Zyperns mit den internationalen
Gldubigern soll im Mirz 2016 termingerecht aus-
laufen.
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DIE NOTWENDIGKEIT EINER
STAATSINSOLVENZORDNUNG

HUBERT MAYER || Seit iiber 20 Jahren wird iiber ein Insolvenzrecht fiir Staaten diskutiert. Ein Vor-
schlag des IWF scheiterte 2003 am Widerstand der USA. Gegenwartig fordert eine Resolution der
Generalversammlung der UN die Einfiihrung eines Staatsinsolvenzrechts. Fiir die Eurozone, die
Besonderheiten aufweist, wird auch von Seiten der Politik der Ruf nach einem solchen Verfahren
lauter. Trotz Einigkeit liber die Notwendigkeit einer Staatsinsolvenzordnung gibt es noch keinen
gesicherten Konsens iiber die konkrete Ausgestaltung.

DIE DISKUSSION UBER EINE
STAATSINSOLVENZORDNUNG

Der Bankrott von Staaten ist ein wiederkeh-
rendes Phinomen in der Geschichte, wie die
Untersuchung von Reinhart und Rogoff iiber
acht Jahrhunderte Finanzkrisen' zeigt. Der Ruf
nach einem geregelten Insolvenzverfahren fiir
Staaten wurde in den letzten beiden Jahrzehn-
ten immer stirker vernehmbar. Die Diskussion
um ein geregeltes Staatsinsolvenzverfahren darf
dabei keinesfalls auf die Eurozone verengt wer-
den. Sie begann bereits deutlich vor dem Beginn
der Finanz- und Eurokrise Mitte der 90er-Jahre
des letzten Jahrhunderts und erreichte ihren
vorldufigen Hohepunkt mit dem Vorschlag der
damaligen stellvertretenden Generaldirektorin
des TWF, Anne Krueger, fir einen Sovereign
Default Restructuring Mechanism (SDRM).>
Dieser Vorschlag scheiterte im April 2003 nach
zunichst widerspriichlichen Signalen aus dem
amerikanischen Finanzministerium am Wider-
stand der USA.” Interessenverbinde aus dem
privaten Sektor, die auf dem Anleihemarke als
Kiufer auftreten, hatten zuvor eine intensive
Lobbyarbeit gegen das SDRM-Verfahren be-
trieben, weil sie befiirchteten, dass sich Staaten
dadurch zu leicht von ihrer Schuldenlast be-
freien kénnten.* Auch manche Schwellenlinder
standen diesem Vorschlag skeptisch gegeniiber,
weil sie durch Inanspruchnahme eines SDRM-

Verfahrens ihre zukiinftigen Finanzierungs-
moglichkeiten auf dem Finanzmarke gefihrdet
sahen.’

Collective Action Clauses

Dennoch blieb die Diskussion um ein SDRM-
Verfahren nicht folgenlos: Ab dem Jahr 2003
setzten sich zunehmend collective action clauses
(CAQ) als Marktstandard in den Anleithevertri-
gen fiir Staatsschuldtitel durch. Zuvor waren
diese Umschuldungsklauseln von den Markt-
teilnehmern skeptisch beiugt worden, doch nun
wurden sie als geringeres Ubel gegeniiber einem
Staatsinsolvenzverfahren betrachtet; ohne die
Aufnahme dieser CAC-Klauseln befiirchten die
Marktteilnehmer, dass der IWF weiterhin ver-
suchen wiirde, einem SDRM-Verfahren zum
Durchbruch zu verhelfen.® CAC-Klauseln wur-
den in der Diskussion um ein Insolvenzverfah-
ren fiir Staaten als vorzugswiirdige, weil wesent-
lich schneller, leichter und durch die Markt-
teilnehmer autonom zu realisierende Alterna-
tive ins Gesprich gebracht, weil kein Abschluss
eines volkerrechtlichen Vertrags benotigt wird.”
Umschuldungsklauseln sollen bei einem Zah-
lungsausfall eine geordnete Restrukturierung der
Staatsschuld ermoglichen. So kann mit Hilfe
dieser Klauseln im Rahmen einer Restrukturie-
rungsvereinbarung eine qualifizierte Glaubiger-
mehrheit nachtriglich die Anleihebedingungen
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fur alle Glaubiger rechtsverbindlich dndern und
z. B. eine Verlingerung der Restlaufzeit, eine
Verringerung des Zinssatzes oder eine Ande-
rung des Nennwerts der ausstehenden Haupt-
forderung beschlieRen. Zuvor war nach dem fiir
in Dollar denominierte Auslandsanleihen maf3-
geblichen New Yorker Recht die Einstimmig-
keit aller Gliaubiger in Bezug auf Anderungen
der Zahlungsbedingungen, welche die Haupt-
forderung betreffen, notwendig.® CAC-Klau-
seln haben sich mittlerweile als Marktstandard
durchgesetzt. Seit dem 1. Januar 2013 miissen
alle neuen Staatsschuldtitel des Euro-Wihrungs-
gebiets, die ldnger als ein Jahr laufen, eine sol-
che Umschuldungsklausel zwingend enthalten,’
doch wird es weitere 5 bis 10 Jahre dauern, bis
diese Klauseln in den Anleihevertrigen mehr-
heitlich tiberwiegen und ihre Wirkung entfalten
werden konnen.'” Kritiker bemingeln zudem,
dass nur allein mit Hilfe von CAC-Klauseln das
Problem von Staatsinsolvenzen nicht umfassend
gelost werden kann. Umschuldungsklauseln
finden nur Anwendung in den Anleihevertri-
gen fur Staatsschuldtitel, doch finanzieren sich
Staaten auch tber bilaterale Kredite der offent-
lichen Hand oder durch Darlehen von Grofi-
banken und Bankenkonsortien. Eine Restruk-
turierung dieser Schulden kann mithilfe der
CAC-Klauseln nicht erreicht werden, ebenso
wenig kann dadurch eine dringend bendotigte
Neufinanzierung fiir die tiberschuldeten Staaten
organisiert werden. In der Wissenschaft herrscht
Uneinigkeit zwischen den beiden Lagern, die
ein volkerrechtliches Insolvenzstatut anstreben
und den Vertretern, die dem Markt die Losung
tber zivilrechtliche Klauseln in den Darlehens-
vertrigen iiberlassen wollen.""

Aktuelle Entwicklungen

Gegenwirtig wird vom TWF ein Insolvenz-
verfahren fiir Staaten nicht mehr propagiert,
doch hat im September 2014 die Generalver-
sammlung der Vereinten Nationen auf Initiative
der G77 und mit der mafSgeblichen Unterstiit-
zung von China eine rechtlich nicht bindende
Resolution verabschiedet, die die Forderung
nach einem Insolvenzverfahren fiir Staaten
wieder aufnimmt.'* Konkrete Vorschlige liegen
derzeit aber noch nicht auf dem Tisch. Presse-
berichten war zu entnehmen, dass Finanzmi-

nister Schiuble in einem ,Non-Paper“ fiir ein
informelles Treffen der EU Finanzminister am
12. September 2015 die Forderung nach einem
Verfahren zur Restrukturierung von Staatsschul-
den als wichtigen Bestandteil fiir die Reform der
Finanzarchitektur in der Europdischen Union
erhoben hat.”” Im Koalitionsvertrag zwischen
CDU/CSU und FDP war bereits 2009 der Ein-
satz fir die ,Implementierung einer internatio-
nalen Insolvenzordnung® vereinbart worden,'*
doch dachte man damals allem Anschein nach
v.a. an tiberschuldete Entwicklungslinder,
nicht jedoch an die sich alsbald materialisie-
rende Relevanz fiir manche Mitgliedstaaten in
der Eurozone.

REGELN EINES INSOLVENZVERFAHRENS
FUR STAATEN

Das SDRM-Verfahren des IWF

Im November 2001 schlug die Okonomin
Anne Krueger ein volkervertraglich zu verein-
barendes Insolvenzverfahren fiir Staaten vor,
das eine geordnete, berechenbare und schnelle
Umstrukturierung nicht mehr tragbarer Staats-
schulden ermoglichen und gleichzeitig helfen
sollte, die Rechte der Kreditgeber und die ver-
bliebenen Vermogenswerte zu schiitzen."” Die
Kosten einer Restrukturierung sollten fiir Gliu-
biger und Schuldnerstaaten dadurch erheblich
gesenkt werden. Das Verfahren sollte nur vom
Schuldnerstaat erdffnet und von den Kreditge-
bern nicht aufgezwungen werden kénnen.'® Im
Mittelpunkt standen Uberlegungen fiir eine qua-
lifizierte Mehrheitsregel, mit deren Hilfe private
»Hold-Out“-Glaubiger, die sich einer Umschul-
dung verweigern und auf die volle Riickzah-
lung ihrer Kredite beharren, gegen ihren Willen
durch einen qualifizierten Mehrheitsbeschluss
der Glaubiger — im Gesprich war eine Quote
von 75 % — an folgende Maffnahmen gebunden
werden konnten: Zunichst sollten ein Zahlungs-
aufschub sowie die Aussetzung von Klagever-
fahren auf Riickzahlung der Kredite fiir einen
bestimmten Zeitraum bindend angeordnet wer-
den konnen. Dadurch sollte verhindert werden,
dass ein Schuldnerstaat bestimmte Gliubiger
durch schuldbefreiende Zahlungen bevorzugt
und Verhandlungen tber die Restrukturierung
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der Schulden nicht durch anhingige Gerichts-
verfahren unnotig erschwert oder gar verunmog-
licht werden. Kreditgebern, die dem tiberschul-
deten Staat frisches Geld als Massedarlehen zur
Verfiigung stellen, sollte durch Mehrheitsbe-
schluss eine Vorrangwirkung ihrer Forderungen
zugesichert werden konnen. Der IWF selbst
sowie andere multilaterale Geldgeber, wie z. B.
die Weltbank, sollten nicht in den Anwen-
dungsbereich des SDRM-Verfahrens fallen und
damit von einem moglichen Schuldenschnitt
ausgenommen bleiben. Ob dies auch fiir bilate-
rale Kredite der offentlichen Hand, die im Rah-
men des Pariser Clubs umstrukturiert werden,
gelten sollte, blieb offen. Gliubigerkomitees —
bestehend aus Grobanken — kénnte nach dem
Entwurf im Verfahren eine ausdriickliche Rolle
zugeschrieben werden." Der Umschuldungs-
plan miisste von den Gliubigern mit einer an-
teilmifligen Mehrheit von 75 % der ausstehen-
den Forderungen gebilligt werden. Zusitzlich
miisste der IWF die Schuldentragfihigkeit der
verbliebenen Schuld nach der Restrukturierung
feststellen, damit der Plan umgesetzt werden
kann und der IWF mit eigenen Mitteln die
Umschuldung unterstiitzt."® Eine qualifizierte
Minderheit von 40 % der Glaubiger konnte das
SDRM-Verfahren auch ohne Restrukturierungs-
plan beenden. Ein unabhingiges Tribunal konn-
te Streitfragen kliren, wie z. B. eine mogliche
Ungleichbehandlung der Gliaubiger oder die
Bewertung von Forderungen.19

Der IWF wollte mit einem SDRM-Verfahren
vier funktionelle Liicken in der internationalen
Finanzarchitektur schliefen: Erstens sollten
durch die Option, Klageverfahren aussetzen zu
konnen, Gliubiger davon abgehalten werden,
Umschuldungsverhandlungen zu sabotieren,
zweitens sollte dadurch ein Anreiz fur die
Schuldner geschaffen werden, sich kooperativ
und verantwortlich zu verhalten, um drittens
frisches Geld von privaten Geldgebern organi-
sieren und diesen Krediten einen Vorrang vor
den Altschulden sichern zu kénnen. Viertens
sollte die Moglichkeit eroffnet werden, durch
qualifizierten Mehrheitsbeschluss widerstreben-
de Minderheitengliubiger gegen ihren Willen
an einer Umstrukturierung zu beteiligen. Der
Fokus des IWF lag auf diesem vierten Punkt.”
Dies ist insofern gerechtfertigt, als sich die

Glaubigerstruktur auf den Finanzmarkten grund-
legend verindert hat. Haben sich Staaten frii-
her tberwiegend durch bilaterale Kredite der
offentlichen Hand oder Bankdarlehen finanziert,
so investieren seit den 80er-Jahren weltweit
zunehmend Privatanleger ihre Ersparnisse in
Staatsanleihen. Die Gliubiger werden zahlrei-
cher und heterogener.”' Der Fall Argentinien
belegt dies exemplarisch.

Exkurs: Argentinien

Argentinien hat seit seiner Staatsinsolvenz im
Jahr 2001 — der grofSten in der Geschichte nach
der von Griechenland — immer noch nicht die
Riickkehr auf die internationalen Finanzmirkte
geschafft. Dies liegt an immer noch nicht beho-
benen Rechtsstreitigkeiten mit Anleihegldubigern
vor nationalen und internationalen Gerichten.
Allein in Deutschland sind noch mehrere hundert
Gerichtsverfahren anhingig, daneben verkla-
gen ca. 60.000 italienische Kleinanleger Argen-
tinien vor einem internationalen Schiedsgericht
(ICSID) der Weltbankgruppe in Washington.”
In den USA hat der Supreme Court die Urteile
mehrerer New Yorker Gerichte bestitigt, die vor
dem Hintergrund einer Gleichbehandlung aller
Gldubiger (,Pari-passu-Klausel“) Argentinien
die Zahlung an die Gldubiger auf nach New
Yorker Recht gegebene und nach der Umschul-
dung neu ausgegebene Staatsanleihen solange
untersagen, solange nicht zugleich die Anleihe-
gldubiger, die sich nicht an der Umschuldung
beteiligt haben und auf der Befriedigung in vol-
ler Forderungshshe weiterhin bestehen (,,Hold-
outs®), umfassend befriedigt werden.” Argen-
tinien versucht, die USA wegen der Verletzung
seiner volkerrechtlichen Souverinitit vor dem
Internationalen Gerichtshof in Den Haag zu
verklagen.**

Spezialisierte Hedgefonds haben aus dem
sehr giinstigen, aber auch risikobehafteten An-
kauf von Staatsanleihen, auf die ein Zahlungs-
ausfall erklirt wurde (von daher rithrt die Be-
zeichnung ,,Geierfond®), eine Anlegestrategie
entwickelt und klagen unter Berufung auf den
rechtsstaatlichen Grundsatz ,pacta sunt ser-
vanda“ auf volle Zahlung des Nennwerts der
Anleihe. Kritiker verweisen auf Gewinnmargen
von bis zu 1.500 %, welche die Hedgefonds
dadurch erzielen kénnen und betrachten die
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Anreizfunktion solcher Urteile mit groRer Sor-
ge, da sie notwendige Umschuldungen weiter
erschweren. Zwischen diesen beiden extremen
Polen — den Schuldnerstaaten und den Hedge-
fonds, die jeweils fur sich das bestmogliche
wirtschaftliche Ergebnis erzielen mochten — ste-
hen zahlreiche Kleinanleger und institutionelle
Anleger wie Lebensversicherungen und Pensi-
onsfonds, deren urspriingliche Anlagestrategie
frustriert wird.

Der Fall Argentinien beleuchtet die Unzu-
langlichkeiten des bisherigen Umschuldungs-
regimes: Auf internationaler Ebene spielen au-
Rerrechtliche, machtpolitische Erwigungen bei
der Erklirung der Zahlungsunfihigkeit die
mafgebliche Rolle, doch erfolgt die rechtliche
Aufarbeitung der Folgen eines Zahlungsausfalls
im Nachgang iiber Jahre vor den nationalen
Gerichten verschiedener Staaten, gerade immer
dort, wo sich die Gldubiger einen fiir sie giins-
tigen Prozessausgang erhoffen. Die volkerrecht-
liche Immunitit der Staaten relativiert sich ge-
rade bei der Begebung von Staatsanleihen nach
ausldndischem Recht zunehmend und auch der
Versuch der Rechtfertigung eines Zahlungsaus-
falls mit einem volkerrechtlichen Notstand®”
bleibt in aller Regel ohne Erfolg, doch gelingt es
oftmals nur marktmichtigen Gliubigern, Staa-
ten nach zihem Ringen zu Zugestdndnisse zu
r1t‘)tigen.26

Resolvenzverfahren

Der Berliner Insolvenzexperte Christoph
Paulus zihlt zu den prigenden Gestalten in der
Diskussion der letzten 15 Jahre.”” Zuletzt ist er
mit der Forderung nach einem Resolvenzver-
fahren hervorgetreten, das bewusst die Begriffe
Insolvenz und Konkurs aufgrund der damit
verbundenen negativen Konnotationen meidet.
Ziel ist die Sanierung und die Wiederherstel-
lung der Schuldentragfihigkeit des insolventen
Staates. Der Vorschlag beschrinkt sich nahezu
ausschlieflich auf die prozeduralen Aspekte ei-
nes solchen Verfahrens und klammert Probleme
des materiellen Rechts bewusst aus, da diese
aufgrund ihrer hohen Komplexitit besser durch
die Parteien selbst ausgehandelt werden sol-
len.”® Ein Resolvenzverfahren setzt fiir seine
Umsetzung nach Paulus lediglich drei Schritte
voraus: Erstens die Aufnahme einer entspre-

chenden Vertragsklausel in die privatrechtli-
chen Anleihe- und Kreditvertrige, welche zwei-
tens die Einrichtung und Zustindigkeit eines
Sovereign Debt Tribunal (SDT) als gerichtsihn-
licher Instanz mit eng begrenzten Kompetenzen
fir die Durchftihrung des Resolvenzverfahrens
vorsieht, das sich drittens mit Aufnahme seiner
Titigkeit eine eigene Verfahrensordnung gibt,
die das weitere Verhandlungsprozedere im De-
tail regelt.” Als Vorbild dient das zur Welt-
bankgruppe gehorende International Centre for
Settlement of Investment Disputes (ICSID), ein
Schiedsgericht, das gegriindet wurde, um den
gordischen Knoten von Investitionsschutz und
Entkolonialisierung zu durchbrechen und des-
sen Urteile den Grundstock fiir das heutige
Volkerinvestitionsrecht bilden. Zwar soll nur
der Schuldnerstaat das Recht haben, das Ver-
fahren zu eréffnen, doch miissten die Glaubiger
zur Kompensation einem Restrukturierungsplan
zwingend zustimmen, weshalb der Schuldner
die Belange der Gldubiger angemessen zu be-
riicksichtigen hitte. Paulus erhofft sich durch
ein Verfahren vor einem neutralen Schiedsge-
richt eine Versachlichung der Atmosphire. Die
Losung des Interessenkonflikts bliebe ohne Be-
teiligung einer dritten Partei den beiden Kon-
trahenten selbst tiberlassen. Der EMS hingegen
sei eine politische und keine neutrale Institu-
tion, da er als Glaubiger durch die Vorgabe von
Konditionalititen zeitgleich zum Richter werde.
Nicht zuletzt wiirden die Verhandlungen dazu
genutzt, um vor der heimischen Wihlerschaft
moglichst viel zu punkten.” Hinzu kommt, dass
nicht so sehr die angestrebten Ziele, sondern
die Methoden zu ihrer Umsetzung, die bis auf
die Mikroebene der Staatsverwaltung durch-
greifen, von den Betroffenen als bevormundend
und demiitigend empfunden werden und damit
die Legitimitit einer notwendigen Reform un-
terminieren, zumal der Erfolg vieler angeprie-
senen Methoden oftmals ausgeblieben ist, wie
die Lehren aus der Entwicklungshilfe zeigen.”'
Paulus folgt mit seinem Vorschlag dem ver-
traglichen Ansatz in der Diskussion, da er gegen-
wirtig trotz aller Sympathie eine volkerrechtliche
Vereinbarung tber ein Staatsinsolvenzverfahren
fir nicht durchsetzbar hilt. Damit stehen die
beiden hier vorgestellten Ansitze auch reprasen-
tativ fur die Diskussion um das beste Verfahren.
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DIE STAATSINSOLVENZ IN DER EUROZONE

Spezifika der Wirtschafts- und Wahrungsunion

Im Vergleich zu einer herkémmlichen Um-
schuldung miissen bei der Eurozone folgende
Faktoren berticksichtigt werden, die sich aus
der rechtlichen und 6konomischen Konstitution
der Wirtschafts- und Wihrungsunion ergeben:
Erstens ist eine Abwertung der Wihrung nicht
moglich — das vorrangige Ziel des Europdischen
Systems der Zentralbanken ist gema8 Art. 127
Abs. T AEUV die Preisstabilitit. Zweitens sind
Beschriankungen der Kapital- und Zahlungs-
verkehrsfreiheit nur unter den engen Vorausset-
zungen der Art. 65 und 66 AEUV ausnahms-
weise zulidssig. Drittens statuiert Art. 123 AEUV
das Verbot der monetiren Haushaltsfinanzierung
durch die EZB oder die nationalen Zentralban-
ken; damit entfillt fiir die einzelnen Staaten die
Option, ihre Staatsschulden durch die Erhohung
der Geldmenge tiber Kredite bei der Zentral-
bank im Wege einer Inflation schleichend zu
entwerten. Viertens verbietet Art. 125 AEUV
den Mitgliedern der EU die Haftungsiibernah-
me fiir die Schulden eines anderen Staates, eine
Festlegung, die durch die Pringle-Entscheidung
des EuGH noch einmal ausdriicklich bekriftigt
worden ist. Flinftens ist der Austritt bzw. der
Ausschluss aus der Eurozone — anders als mitt-
lerweile bei der EU — ausdriicklich nicht vor-
gesehen (und politisch wohl auch nicht er-
winscht); damit scheidet auch die Option der
Einfihrung einer neuen nationalen Wihrung
bis auf Weiteres aus. Sechstens besteht in einer
Wihrungsunion durch die Perzeption des Mark-
tes liber das Verhalten eines Staates eine Anste-
ckungsgefahr fiir die anderen Mitgliedstaaten,
die durch prozyklisches Handeln noch vergro-
Rert wird, wie das Beispiel der Eurozone im Jahr
2011/12 gezeigt hat.”

Der Euro als 6konomische Fremdwadhrung

Mit dem Beginn der Wirtschafts- und Wih-
rungsunion wurde der Euro verbindlich zum
einzigen gesetzlichen Zahlungsmittel in der Eu-
rozone und damit zur alleinigen Landeswihrung
fir deren Mitgliedstaaten. Aus dkonomischer
Sicht handelt es sich dabei jedoch um eine blo-
e Rechtsfiktion, weil die Mitglieder der Euro-
zone ihre Wihrungshoheit iiber die eigene

Landeswihrung verloren haben; die Staaten
koénnen nicht mehr wie frither ihre Landeswih-
rung abwerten oder ihr Staatsdefizit durch Ver-
schuldung bei der nationalen Zentralbank finan-
zieren und ihre Schulden durch Vermehrung der
Geldmenge inflationieren. Wenn aber Fiskal-
und Wihrungshoheit auseinanderfallen, dann
handelt es sich bei in Euro denominierten Ver-
bindlichkeiten de facto um Fremdwihrungs-
schulden. Damit steigt aber fiir die Anleihe-
gldubiger das Risiko eines Zahlungsausfalls der
Schuldnerstaaten.”” Denn anders als bei nach
innerstaatlichem Recht begebenen Anleihen
konnen die Staaten die Anleihebedingungen
nicht mehr kraft ihrer Souverinitit unilateral
zu ihren Gunsten abdndern. Damit reduziert
sich ihre rechtliche Flexibilitdt und die Hand-
lungsoptionen verengen sich zunehmend auf
machtpolitische Erwigungen, in diesem Fall die
einseitige Erklirung des Zahlungsausfalls, der
allenfalls marktmachtige Gldubiger ihren Einfluss
entgegenhalten konnen.”* In einer Wihrungs-
union, die weder Ausschluss noch Insolvenz
kennt, steigt damit zugleich auch das Erpres-
sungspotenzial gegeniiber den restlichen Mit-
gliedern.

Der Wechsel von einer Inflation hin zu einer
Zahlungsunfihigkeit hat fiir die Praxis erheb-
liche Konsequenzen: Eine Inflation verlduft
schleichend, die Zahlungsunfihigkeit hingegen
erfolgt abrupt, was an den Finanzmirkten, die
in Nennwerten arbeiten, zu Verwerfungen fiihrt.
In der Eurozone verfiigt die Unionsebene auch
tiber kein nennenswertes eigenes Budget. Dies
unterscheidet die Eurozone mafigeblich von den
USA, wo keiner der Bundesstaaten grofR genug
ist, um ein systemisches Risiko fir das gemein-
same Wihrungsgebiet darstellen zu kénnen.”
Dieser Unterschied muss bedacht werden, wenn
von manchen amerikanischen Okonomen unter
Verweis auf das Vorbild USA eine Haftungs-
tibernahme fiir Griechenland gefordert wird.
Im Ubrigen findet im amerikanischen Noten-
banksystem jihrlich zwischen den zwolf Dis-
trikten der Federal Reserve ein Ausgleich der
target-dhnlichen Salden statt.”® Stattdessen kén-
nen in der Eurozone selbst solvente Staaten
zahlungsunfihig werden, wenn sie sich aufgrund
der am Markt herrschenden Unsicherheit durch
Kredite nicht mehr kurzfristig refinanzieren
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konnen; eine Verbreiterung der Staatseinnah-
men durch Steuererhbhungen zeigt erst mittel-
fristige Wirkung und kommt in einer akuten
Finanzierungskrise zu spit zum Tragen. Eine
Zahlungsunfahigkeit der Staaten hat wiederum
Auswirkungen auf die europidischen Banken,
die auch deshalb so viele Staatsanleihen der EU-
Staaten gehalten haben und immer noch hal-
ten, weil in der Landeswihrung Euro aufgelegte
Anleihen nach den Bilanzrichtlinien mit einem
Risikogewicht von Null — unabhingig von ihrem
Rating — angesetzt werden kénnen und auf-
grund dieses Freistellungsprivilegs bislang nicht
mit Eigenkapital unterlegt werden miissen, was
zunehmend auf Kritik stoRt.””

Rechtlicher Rahmen und Grenzen

Der IWF zweifelte im letzten Juli die Schul-
dentragfihigkeit Griechenlands zum wiederhol-
ten Male an und fordert einen Schuldenschnitt,*®
verzichtet aber nicht auf seinen bevorrechtigten
Gldubigerstatus und erwirtschaftete bislang fiir
seine seit 2010 gewihrten Finanzhilfen einen
Gewinn® von 2,5 Mrd. Dollar; er kommt da-
mit auf eine effektive Verzinsung, die mit 3,6 %
deutlich hoher liegt als der vom EMS verlangte
Zinssatz, der vom Deutschen Institut fiir Wirt-
schaftsforschung auf 1,5 % geschitzt wird.*

Das Europarecht setzt einem moglichen
Schuldenschnitt sehr enge Grenzen. In seiner
Pringle-Entscheidung bejaht der EuGH die
grundsitzliche Vereinbarkeit des ESM mit den
Vorschriften tber die Wirtschafts- und Wih-
rungsunion, stellt aber klar, dass die Mitglied-
staaten bei ihrer Verschuldung der Marktlogik
unterworfen bleiben miissen, um die Haushalts-
disziplin zu wahren. Deshalb darf von Seiten
des ESM kein finanzieller Beistand geleistet
werden, der fiir den Empfingerstart den Anreiz
zu einer soliden Haushaltspolitik beeintrichti-
gen wiirde. Daraus folgt, dass der Empfinger-
staat fur die geleisteten Finanzhilfen seinen
Glaubigern gegenitiber durch geeignete Auflagen
haftbar bleiben muss, d. h. konkret, dass die
gewihrten Finanzhilfen zuriickgezahlt werden
miissen und dieser Betrag um eine angemesse-
ne Zinsmarge erhoht wird.*! In den Schlussan-
trigen des Generalanwalts Pedro Cruz Villalén
im Verfahren vor dem EuGH zur Vereinbarkeit
des OMT-Programms der EZB mit dem Unions-

recht wird klargestellt, ,,dass die EZB nicht aktiv
dazu beitragen wird, dass es zu einer Umstruk-
turierungsmafinahme kommt, sondern dass sie
die vollstindige Erfiilllung des Darlehensan-
spruchs aus dem Schuldtitel anstreben wird.“*
Die GroRe Kammer des EuGH folgt in ihrer
OMT-Entscheidung den Ausfithrungen des
Generalanwalts.

Daraus folgt fiir Griechenland, dass ein
Schuldenerlass auf die Nominalschuld durch
die Mitgliedstaaten oder den EMS ebenso aus-
scheidet wie ein Forderungsverzicht der EZB
auf die von ihr angekauften griechischen Staats-
anleihen. Rechtlich moglich erscheinen eine
Verlingerung der Kreditlaufzeiten und eine
Stundung oder gar Absenkung der Zinszahlun-
gen, auch wenn aus 6konomischer Sicht diese
Schuldenstreckung bereits als Schuldenschnitt
eingeordnet werden diirfte. Ob die Umwand-
lung der Kredite in langfristige zinslose Darle-
hen noch rechtlich vertretbar ist, hingt von der
Frage ab, ob noch von einer dquivalenten Ge-
genleistung gesprochen werden kann, wie sie
der EuGH in der Pringle-Entscheidung fir die
Gewihrung der Finanzhilfen gefordert hat.**

CEP-Vorschlag einer Staatsinsolvenzordnung
Das Centrum fiir europiische Politik der
Stiftung Ordnungspolitik schligt fiir die Euro-
zone ein Verfahren vor, in dessen Mittelpunkt
ein frithzeitiger Schuldenschnitt steht, der ab
einem festen und allgemeingiiltigen Referenz-
wert automatisch zu erfolgen hat. Dieser Refe-
renzwert wire erreicht, wenn sich der Gesamt-
schuldenstand der 6ffentlichen Hand auf 90 %
des Bruttoinlandsprodukts beliefe; anschliefend
soll ein Schuldenschnitt in Hohe von 10 % der
Gesamtverschuldung ausgelost werden, womit
sich der Schuldenstand eines Staates nach dem
Schuldenschnitt auf 81 % des BIP reduzieren
wiirde. Der Referenzwert von 90 % soll dem
in Schwierigkeiten befindlichen Staat bei Uber-
schreiten der 60-%-Schwelle des Stabilitits-
und Wachstumspaktes einen ausreichend gro-
Ren Puffer verschaffen, der die Senkung des
Schuldenstandes erlaubt, ohne einen deutlichen
Anstieg von Risikozuschligen befiirchten zu
miissen. Ein automatischer, aber geringer Schul-
denschnitt in Hohe von 10 % soll zum einen
okonomische Verwerfungen an den Mirkten
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zu Lasten der Kapitalanleger, Banken und Ver-
sicherungen verhindern, gleichzeitig aber die
Glaubwiirdigkeit eines tatsichlichen Schulden-
schnitts erhohen. Eine entsprechende Regelung
tiber den automatischen Schuldenschnitt miisste
in alle neu emittierten Staatsanleihen der Euro-
staaten aufgenommen werden.* Ein Insolvenz-
verfahren fiir die Eurozone soll dem Umstand
Rechnung tragen, dass der Austritt eines Lan-
des rechtlich weder vorgesehen noch politisch
erwiinscht ist, dass die Sanierungs- und Reform-
vorgaben der Geberlinder vor Ort als Bevor-
mundung und Fremdbestimmung betrachtet
werden, gleichzeitig in den Geberlindern eine
Bereitschaft zu dauerhaften Transferzahlungen
oder einer Vergemeinschaftung der Schulden
nicht besteht und die weitere Ubertragung von
inhidrent politischen Kompetenzen zugunsten
der EU in den meisten Mitgliedstaaten auf zu-
nehmenden Widerstand stoRt.*

Ein solches Insolvenzverfahren kann nur fiir
die Zukunft Wirkung zeigen und ldsst sich auf
die gegenwirtige Frage nach einem Schulden-
schnitt fiir Griechenland nicht anwenden. Es
setzt Ubergangsfristen und Anderungen des EU-
Primérrechts voraus.” Das Verfahren hitte zur
Folge, dass Handlung und Haftung wieder zu-
sammenfielen® und die Politiker und die Bevol-
kerung des jeweiligen Staates die Verantwortung
fur die Vermeidung eines Schuldenschnittes
triigen, ebenso wie sie die Konsequenzen einer
tibermifigen Staatsverschuldung aufgrund ihrer
Versprechen und ihres Wahlverhaltens selbst-
verantwortlich zu tragen hitten. Ebenso miiss-
ten die privaten Anleihegliubiger und institu-
tionellen Anleger das Risiko eines Schulden-
schnitts selbst tragen, wenn sie ihr Geld bewusst
in hoher verzinste, weil riskante Staatsanleihen
investieren.

NOTWENDIGKEIT EINER
STAATSINSOLVENZORDNUNG

An Vorschlidgen fiir eine Staatsinsolvenz-
ordnung besteht kein Mangel, auch wenn die
inhaltlichen Vorstellungen mitunter noch weit
auseinanderliegen. Die Notwendigkeit eines sol-
chen Verfahrens diirfte ebenfalls unbestritten
sein: Staaten werden auch in Zukunft zahlungs-
unfihig werden und die bisherige Umschul-

dungspraxis ist mehr als verbesserungswiirdig.
CAC-Klauseln sind ein Schritt in die richtige
Richtung, doch greifen sie angesichts der Kom-
plexitit der Problematik zu kurz. Aber so wie
CAC-Klauseln von den Marktteilnehmern bis
2003 iiberwiegend abgelehnt wurden und dann
im Verlauf des folgenden Jahrzehnts immer
mehr an Akzeptanz gewonnen haben, konnte
es auch mit einem Staatsinsolvenzrecht gesche-
hen. Die Eurozone benotigt solch ein Verfahren,
um die Glaubwiirdigkeit in die Regeln tber die
Gemeinschaftswihrung wiederherzustellen. Die
EU bote hierzu den erforderlichen rechtlichen
Rahmen. Ob auch der politische Wille vorhan-
den ist, ist eine andere Frage. Jenseits einer
Wihrungsunion benotigen die Entwicklungs-
und Schwellenlédnder ebenfalls Regeln tiber ein
Insolvenzverfahren, um nichttragfihige Schul-
den auf die Dauer abbauen zu kénnen. Ob die
Initiative der G77 ohne die Unterstiitzung der
groflen westlichen Wirtschaftsnationen erfolg-
reich sein wird, bleibt abzuwarten.
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GREXIT, BREXIT - QUO VADIS EUROPA?

CHRISTIAN M. STIEFMULLER || Im Sommer 2015 befindet sich die Européische Union auf breiter
Front in der Defensive. Zwei Jahre vor seinem fiinfzigsten Geburtstag steht das europdische Projekt,
einst als historisches Vorbild fiir die nachhaltige Befriedung eines ganzen Kontinents gefeiert, vor
der ZerreiBprobe. Die Krise in Griechenland und die Diskussion iiber einen Austritt GroBbritan-
niens haben, jede fiir sich, das Potenzial, eine Kernspaltung der EU auszulésen — mit unabseh-
baren sozialen, wirtschaftlichen und politischen Konsequenzen. Um kiinftigen Generationen ein
prosperierendes, friedliches Europa zu hinterlassen, sind die verantwortlichen Politiker in den
Mitgliedsldandern jetzt gefordert, dem antieuropdischen Populismus entgegenzutreten und einen
neuen Konsens fiir gemeinsame europdische Losungen zu erarbeiten.

DAS EUROPAISCHE PROJEKT ZWISCHEN
SKYLLA UND CHARYBDIS

,Grexit“ und ,,Brexit“ — zum ersten Mal seit
dem Ausscheiden Gronlands 1985 sieht sich die
Europdische Union nach Jahren des Wachstums
mit der moglichen Perspektive konfrontiert, dass
der als irreversibel propagierte europiische Ei-
nigungsprozess durch den Austritt eines Mit-
gliedsstaates zum Stillstand gebracht wird. Zeit-
gleich, aber nur bedingt miteinander verkniipft,
stellen beide ernsthafte, moglicherweise existen-
zielle Gefahren fir die Errungenschaften der
vergangenen sechzig Jahre dar.

Dass die Uberschuldung eines kleinen Mit-
gliedstaates an der stidostlichen Peripherie der
Union binnen weniger Monate zu einer existen-
ziellen Krise der Eurozone eskalieren konnte, ist
auch heute, gute fiinf Jahre nach ihrem Aus-
bruch, fiir viele Beobachter kaum fassbar. Dabei
waren Bedenken an der Zuverlissigkeit der ge-
meldeten volkswirtschaftlichen Kennzahlen be-
reits zur Zeit des Eintritts Griechenlands in die
3. Phase der Wirtschafts- und Wihrungsunion
am 1. Januar 2001 laut geworden und seither
auch nicht mehr verstummt. Zur Zerreiprobe
fir die Eurozone wurde die griechische Krise,
als die internationalen Kapitalmirkte im Okto-
ber 2009 in kurzer Zeit die Kreditrisiken in der
Eurozone einer grundlegenden Neubewertung

und Differenzierung unterzogen.' Die siideuro-
péischen Peripherielinder Spanien, Portugal und
Italien sowie das durch die Bankenkrise von
2008 geschwichte Irland gerieten in einen Ne-
gativkreislauf von Herabstufungen und rapide
ansteigenden Risikoaufschligen, der die Kon-
struktionsfehler der Eurozone offenbarte und
ihren Zusammenhalt zu sprengen drohte. Die
Krise Griechenlands hatte damit einen Raum
mit rund einem Viertel der Unionsbiirger und
mehr als 20 % des europiischen BIP* erfasst.
Die Frage, ob der Bestand der WWU als Ganzes
nur durch den (vertraglich nicht vorgesehenen)
Austritt eines Mitgliedstaates gewihrleistet bzw.
wie ein solcher verhindert werden konnte, be-
herrscht seither die rechtliche und volkswirt-
schaftliche Diskussion in Europa.

Die zweite akute Bedrohung der Europii-
schen Union, der mogliche Austritt GrofRbritan-
niens, geht dagegen bislang auf vergleichsweise
kleiner Biithne vor sich. Dies liegt nicht zuletzt
daran, dass die Diskussion in erster Linie natio-
nal geprigt und innenpolitisch getrieben ist. Sie
folgt aus einem Diskurs, der seit dem EU-Bei-
tritt des Landes 1973 mit zunehmender Erbitte-
rung und verhirteten Fronten gefithrt wird. In
ihren Auswirkungen steht sie einem moglichen
Grexit jedoch in nichts nach. Im Gegenteil: Der
,Brexit“ betrifft die EU-28 in ihrer Gesamtheit
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und wiirde die zweitgroRte europiische Volks-
wirtschaft mit 13 % der Unionsbevolkerung
und 18 % ihrer Wirtschaftsleistung aus dem
Verbund herausbrechen. Der Verlust an wirt-
schaftlicher und politischer Geltung und Gestal-
tungskraft wire wohl fiir beide Seiten enorm.
Dennoch findet die 6ffentliche Debatte geradezu
im Selbstgesprich statt — weder die EU-Insti-
tutionen noch die europiische Offentlichkeit
scheinen geneigt, das nun angekiindigte Refe-
rendum in Grof$britannien zum Anlass fiir eine
breite Diskussion und iiber die Vor- und Nach-
teile der EU-Mitgliedschaft nehmen zu wollen.
Damit wird eine wertvolle Chance vergeben, mit
den auch in anderen EU-Mirgliedstaaten im Auf-
schwung befindlichen euroskeptischen Kriften
in eine konstruktive Auseinandersetzung ein-
zutreten und auch die schon lingst als selbst-
verstandlich betrachteten Errungenschaften des
europdischen Einigungsprojekts wieder gebiih-
rend in Erinnerung zu rufen.

WANDERER, KOMMST DU NACH SPARTA ...

Der Weg in die griechische Krise

Zu Recht wird in der Diskussion regelmifig
auf die Geburtsfehler der Wirtschafts- und
Wihrungsunion (WWU) und den Vertrag von
Maastricht hingewiesen. Dass die vertraglichen
Vorgaben (heute Art. 120-126 AEUV) und der
Stabilitits- und Wachstumspakt (SWP) als Kor-
rektive fiir wirtschaftspolitisches Fehlverhalten
von Mitgliedstaaten nicht ausreichen wiirden,
war schon seinen Verfassern bekannt’ und
wurde auch schon lange vor dem Ausbruch der
Krise so kommentiert.* Es muss allerdings den
Mitgliedstaaten insgesamt angelastet werden,
dass die ohnehin schwachen Fundamente in der
Folge weiter unterspiilt wurden, beispielsweise
durch die Aussetzung der Defizitverfahren gegen
Deutschland und Frankreich im Jahre 2003 und
die darauf folgende Aufweichung des SWP.’
Der Beitritt Griechenlands wurde nur durch
eine Dispensierung durch den Rat’ iiberhaupt
ermoglicht, denn Staatsschulden und Budget-
defizite des Landes lagen seit der Unterzeich-
nung des Vertrags von Maastricht kontinuierlich
iiber den darin festgelegten Obergrenzen.” Be-
glinstigt durch historisch giinstige Kreditzinsen

lief die Verschuldung des griechischen Staats-
haushaltes in der Folge aus dem Ruder und er-
reichte zum Jahresende 2009 ca. 300 Mrd. Euro
(130 % des BIP). Die an Eurostat gemeldeten
Kennzahlen waren nicht nur fehlerhaft, wie von
der Behorde bereits 2004 konstatiert wurde,® son-
dern auch mit Hilfe von Derivatgeschiften mit
internationalen Banken gezielt manipuliert.’

Trotz alledem zeichneten die volkswirtschaft-
lichen Kennzahlen auch wihrend der Periode
vor 2009 das Bild einer wenig wettbewerbsfi-
higen Wirtschaft mit einem konstant hohen
Leistungsbilanzdefizit, die auf externe Kapital-
zufuhr angewiesen war, um den steigenden
Binnenkonsum zu finanzieren.'® Dennoch be-
wegten sich die Anleihezinsen des Landes zwi-
schen 2002 und 2007 in einem engen Korridor
von rund 20-30 bps tiber dem Referenzwert der
deutschen zehnjihrigen Bundesanleihe.'' Ein
derart anhaltendes und systematisches ,,Mis-
pricing® ist nur erklirbar, wenn man davon
ausgeht, dass Anleger die Nichtbeistandsklausel
des Art. 125 AEUV seit ihrer Einftihrung durch
den Vertrag von Maastricht 1992 geflissentlich
ignoriert beziehungsweise als ,,totes Recht® be-
trachtet und stattdessen einen de facto-Haftungs-
verbund der Eurozone-Mitglieder vorausgesetzt
hatten."?

Erst die Revision der Defizitzahlen durch
die neugewihlte PASOK-Regierung im Oktober
20009 fiihrte zu einer Serie von Herabstufungen
der griechischen Staatsschuldentitel durch die
internationalen Ratingagenturen und einen ent-
sprechenden Anstieg des Zinsniveaus. Der An-
trag der griechischen Regierung auf Finanzhilfe
an EU und TWF am 23. April 2010 setzte
schlieRlich einen Dominoeffekt in Gang: Zwi-
schen April 2010 und Juni 2012 suchten nach-
einander Griechenland, Irland, Portugal, Spa-
nien und Zypern um Finanzhilfen nach. Bis zum
Frithjahr 2012 waren Hilfskredite in der Hohe
von insgesamt ca. 500 Mrd. Euro beantragt bzw.
vergeben, davon ungefihr die Hilfte an Grie-
chenland. Wihrend Irland zwischenzeitlich sein
Notkreditprogramm beenden konnte und so-
wohl Portugal als auch Zypern wieder Zugang
zu den Finanzmirkten erlangt haben, hat sich
die Lage Griechenlands seit 2012 weiter ver-
schirft. Die von einer Troika aus EZB, Kom-
mission und IWF begleiteten Strukturreformen
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und Sparprogramme konnten die Rezession
nicht beenden. 2014 war das BIP des Landes
gegentiiber dem Beginn der Krise 2009 um ein
Viertel gesunken, die Arbeitslosenrate von
9,6 % auf 26,5 % in die Hohe geschnellt. Nach
finf Jahren teils harter Einschnitte sind breite
Kreise der Bevolkerung erschopft, verarmt und
desillusioniert. Jeder zweite Grieche unter 25 Jah-
ren ist ohne Arbeitsplatz. Die zunehmende in-
nenpolitische Volatilitdt fithrte nach mehreren
Regierungswechseln im Januar 2015 zu Neu-
wahlen.

Nach dem Wahlsieg der neu formierten Sy-
riza-Partei beschleunigte sich die Kapitalflucht
weiter: In den zwolf Monaten bis Mai 2015
wurden Guthaben von insgesamt ca. 65 Mrd.
Euro aus dem Land abgezogen, die Verbind-
lichkeiten gegeniiber der EZB erreichten mit ca.
150 Mrd. Euro neue Hochststinde." Als Grie-
chenland Ende Juni Kapitalverkehrskontrollen
und Bargeldrationierung einfithren musste und
die Bevolkerung am 5. Juli 2015 im Rahmen
eines Referendums eine Fortsetzung des Spar-
und Reformkurses ablehnte, schien ein Grexit
erneut unmittelbar bevorzustehen. Stattdessen
einigten sich die Parteien schlieflich am 12. Juli
auf ein drittes Hilfspaket in der Hohe von
86 Mrd. Euro, das am 15. Juli vom griechischen
Parlament genehmigt wurde. Regierungschef
Tsipras konnte diese Abstimmung nur mit
Unterstiitzung der Opposition gewinnen und
kiindigte einen Monat spiter Neuwahlen an.

Griechenlands ungeldste Probleme

Bei den Wahlen am 20. September 2015
konnte sich die regierende Syriza-Partei zusam-
men mit ithrem Koalitionspartner, der rechts-
populistischen ANEL, bei nur 57 % Wahlbetei-
ligung erneut eine Regierungsmehrheit sichern.
Dass es der Regierung Tsipras gelungen ist, die
Unterstiitzung einer Mehrheit der Wihler zu
behalten, obgleich sie das aufgrund des Refe-
rendums erteilte Mandat in ihren Verhandlun-
gen mit den europdischen Partnern nicht durch-
setzen konnte, mag einigen Politikern, nicht
zuletzt in GrofRbritannien, zu denken geben.
Geblieben sind ihr jedoch die zahlreichen wei-
terhin ungelosten Probleme des Landes:

Internationale Wettbewerbsfihigkeit: In den
Jahren bis 2011 lag das Leistungsbilanzdefizit

GREXIT, BREXIT - QUO VADIS EUROPA?

des Landes im Durchschnitt jahrlich bei ca. 10 %
des BIP, ein Hochstwert unter den OECD-
Lindern. Das Defizit konnte zwar seither auf ca.
2 % reduziert werden, doch leidet die Wettbe-
werbsfihigkeit des Landes im internationalen
Vergleich unter teils veralteten Strukturen und
niedriger Produktivitit.'*

Geringe Investitionen: Griechenland ver-
zeichnet seit Jahren die niedrigste Investitions-
rate aller EU-Mitgliedstaaten: Mit derzeit ca.
10,6 % liegt sie ungefihr bei der Hilfte des
Durchschnitts der EU-28." Der Bestand an Di-
rektinvestitionen aus dem Ausland betrdgt im
langjahrigen Durchschnitt nur etwa 8-10 % des
griechischen BIP und liegt damit weit unter den
europdischen und internationalen Vergleichs-
werten.'®

Schuldentragfihigkeit: Die Verschuldung
des Landes liegt nach wie vor bei ca. 180 % des
BIP, ein Wert, der auch nach Ansicht des IWF
langfristig nicht tragbar ist'” und jede konjunk-
turelle Erholung im Keim zu ersticken droht.

Ineffizienz des Staatsapparats: Eine einge-
hende Untersuchung der OECD aus dem Jahr
2011" beschreibt gravierende Mingel in der
Organisation der offentlichen Verwaltung und
ihren Abldufen, die wesentlich dazu beitrugen,
dass Reformen nicht oder unzureichend durch-
gefiithrt wurden.

Abgabewesen: Liickenhafte Steuergesetzge-
bung, fehlende Steuermoral, inadiquate Orga-
nisation und Ausstattung der Steuerbehorden
sowie Korruption verursachen Einnahmeaus-
falle fur den griechischen Staat, die mit bis zu
6 % des BIP beziffert werden."” Zu Jahresende
2014 hatte die Finanzverwaltung AufRenstinde
von 76 Mrd. Euro.”

Korruption:*' In der aktuellen Untersuchung
von Transparency International® liegt Griechen-
land, gemeinsam mit Italien und Ruminien,
auf dem 60. Rang (von 175 Staaten) und zihlt
damit zu den Schlusslichtern in der EU. In den
Berichten der Europiischen Kommission™ des
IWF** und der OECD* wird Korruption re-
gelmiRig als eines der Haupthindernisse fiir die
nachhaltige Modernisierung der Wirtschaft iden-
tifiziert.

Ohne eine rasche Verabschiedung von Refor-
men, unterstiitzt durch ein massives Investiti-
onsprogramm, ist eine Wendung zum Besseren,
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z. B. bei Investitionen und Arbeitsplitzen, auf
absehbare Zeit nicht in Sicht. Es droht eine
Entsolidarisierung, sowohl innerhalb der grie-
chischen Bevolkerung als auch auf europiischer
Ebene. Griechenland konnte, als ,lost cause®
aufgegeben, zuletzt doch noch einem Grexit
entgegendriften.

HINTERGRUNDE, RECHTLICHE BEWERTUNG
UND AKTUELLE LAGE: BREXIT

Britain — Europe’s ,,odd man out*

Die Ursachen fiir das historisch ambivalente
Verhiltnis der britischen Bevolkerung zur Euro-
pidischen Union erschliefRen sich aus einer Be-
trachtung der britischen Nachkriegsgeschichte.
Nach dem Kriegsende stand GroRbritannien vor
dem wirtschaftlichen und finanziellen Zusam-
menbruch, der nicht zuletzt durch Zuwendun-
gen aus dem Marshallplan und Darlehen der
USA und Kanadas abgewendet werden konnte.
1948 betrug die Staatsverschuldung 238 % des
BIP. Das Land, dessen wirtschaftliche Leistungs-
fahigkeit infolge des Krieges erschopft war, fand
sich aufferstande, die Lasten der Verwaltung
und Verteidigung seines weltweiten Kolonial-
reiches weiter zu tragen. Zwischen 1947 und
1970 wurde ein Grofteil der britischen Uber-
seegebiete in die Unabhingigkeit entlassen. Die
Hinwendung zum europiischen Festland, die
schlieRlich im Beitritt zu den Europidischen
Gemeinschaften am 1. Januar 1973 gipfelte, war
daher aus der Sicht vieler Briten eine ,, Vernunft-
heirat® aus wirtschaftlicher Notwendigkeit. In
auflen- und sicherheitspolitischen Fragen ver-
folgte GroRbritannien dagegen weiterhin eine
enge transatlantische Bindung mit den USA.

Gerade in konservativen Kreisen ist nach wie
vor eine Lesart der Geschichte verbreitet, die in
Deutschland und Frankreich in erster Linie die
historischen Rivalen GroRbritanniens sieht und
als natiirliche Verbtindete allein die (englisch-
sprachigen) Ex-Kolonien Nordamerikas und des
Commonwealth. Dementsprechend vertritt tra-
ditionell auch keine der beiden britischen GroR-
parteien, Konservative und Labour, in ihrem
Parteiprogramm ein eindeutiges Bekenntnis zur
europdischen Identitdt Grof3britanniens und zur
Mitgliedschaft in der Europidischen Union. Es

war in der Tat der europaskeptische Fliigel der
Labour Party, der nach dem Wahlsieg Harold
Wilsons tiber die konservative Regierung Edward
Heaths 1975 das erste britische EU-Referendum
durchsetzte. Die damals geduRerten Bedenken
klingen aus heutiger Sicht vertraut, wenngleich
mit umgekehrten politischen Vorzeichen: die
Aufgabe nationaler Souverinitit, insbesondere
in der Wirtschaftspolitik, sowie die hohen Kos-
ten der Gemeinsamen Agrarpolitik. Nach oft-
mals kontroversen internen Debatten unterstiitz-
ten letztlich beide GroRparteien mehrheitlich
die Befirworter und die Briten stimmten am
5. Juni 1975 mit einer Mehrheit von 67 % fiir
den Verbleib.

Die Spaltung der o6ffentlichen Meinung ist
seit diesem ersten Referendum erhalten geblie-
ben. Vor allem in der Konservativen Partei hat
sich eine radikal euroskeptische Stromung ver-
stetigt, die seit der Amtszeit Margaret Thatchers
die Linie der Partei mehr und mehr dominiert.
So kann auch der Beginn des britischen Exzep-
tionalismus in der Europiischen Union mit dem
1984 von der Regierung Thatcher verhandelten
Verwaltungskostenausgleich (,,Britenrabatt®)
recht genau datiert werden. Wiahrend sich das
Land danach weiterhin intensiv an der Ent-
wicklung und Liberalisierung des Binnenmark-
tes beteiligte, verweigerte es sich weitestgehend
den Bestrebungen der tibrigen Mitgliedstaaten,
die europiische Integration in anderen Politik-
bereichen voranzutreiben. Bei den Verhandlun-
gen zum Vertrag von Maastricht 1992 lehnte
GroRbritannien die Teilnahme an der 3. Stufe
der Wirtschafts- und Wihrungsunion sowie das
Protokoll iiber die Sozialpolitik ab.** Wenig
spater endete auch die Beteiligung GroRbritan-
niens am Europidischen Wechselkursmecha-
nismus mit dem erzwungenen Ausscheiden des
Pound Sterling am 16. September 1992 (,,Black
Wednesday*). Als die Schengener Abkommen
von 1985 und 1990 im Oktober 1997 durch ein
Zusatzprotokoll zum Vertrag von Amsterdam in
den Acquis tibernommen wurden, behielt sich
GroRbritannien eine Opt-out-Regelung vor.”’
Anlisslich des Vertrages von Lissabon lie} sich
die britische Regierung 2007 ein weitreichen-
des Opt-out zum III. Teil, Titel 5 des Vertrages
(L,Raum der Freiheit, des Friedens und des
Rechts®, Art. 67-89 AEUV) zusichern,” das im
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Juli 2013 von der konservativ-liberalen Koaliti-
onsregierung von David Cameron en bloc aus-
geiibt wurde.” Zuletzt war GroRbritannien einer
von drei EU-Mitgliedstaaten, die den Europii-
schen Fiskalpakt im Mirz 2012 nicht unter-
zeichneten.

Der Ruf nach einem ,,new settlement*

Die offentliche Diskussion iiber die Vor- und
Nachteile der EU-Mitgliedschaft hat in GroR-
britannien seit 2010 unter dem Eindruck der
Eurokrise sowie einer Zuspitzung der Debatte
iber EU-Binnenmigration und Asylpolitik wie-
der deutlich an Fahrt gewonnen. Aktiv daran
beteiligt ist auch die britische Tagespresse, die
sich zwischenzeitlich zu 70 % einer euroskepti-
schen Linie verschrieben hat.’® Angesichts der
rasch steigenden Popularitit der dezidiert anti-
europdischen UK Independence Party (UKIP),
die sich bei den EU-Parlamentswahlen im Mai
2014 mit 27 % der Stimmen als landesweit
stimmenstérkste Partei gegen Labour und Kon-
servative durchsetzte, hat die Konservative Par-
tei deren Forderung nach einem Referendum
iiber die EU-Mitgliedschaft GroRbritanniens in
ihr Programm tibernommen und sich nach ih-
rem Wabhlsieg im Mai 2015 zur Abhaltung eines
solchen verpflichtet.

Bereits in seiner ,,Bloomberg-Rede® im Janu-
ar 2013°! hatte Premierminister David Cameron
dazu die Eckpfeiler eines Forderungskatalogs ftir
eine Neuverhandlung grundlegender Aspekte
der EU-Vertriage formuliert. Diese Anliegen, die
in der Folge vor allem von Interessensvertre-
tungen der City’> und euroskeptischen Think
Tanks” weiter kommentiert und ergéinzt wur-
den, lassen sich im Wesentlichen in folgenden
funf Kategorien zusammenfassen:

Weitere Liberalisierung des Binnenmarktes:
Eine weitere Offnung bzw. Deregulierung der
nationalen Mirkte wird insbesondere in den
Bereichen Dienstleistungen, Energieversorgung
und digitale Dienste gefordert. Dabei steht na-
turgemifd der Finanzsektor im Zentrum des
britischen Interesses. Die City of London ist der
bedeutendste Finanzplatz Europas und fungiert
als globaler ,Gateway* fiir europidische Unter-
nehmen und Finanzinstitute. Daher ist auch die
Abhingigkeit der britischen Wirtschaft insge-
samt vom Finanzsektor groRer als in jeder an-
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deren G7-Volkswirtschaft: Bis zu 10 % des BIP
und rund 40 % der britischen Exporte entfallen
auf diesen Bereich.”* Wihrend die britische
Regierung die Regulierungsinitiativen nach der
Krise von 2008 noch weitgehend mitgetragen
hatte, trafen einige der weitergehenden Vorhaben
der EU in der City auf erbitterten Widerstand®
und verstirkten die Wahrnehmung, dass Lon-
don im Wettbewerb der Finanzplitze zugunsten
der kontinentaleuropiischen Rivalen benachtei-
ligt und langfristig marginalisiert werden sollte.

Riickfithrung von Kompetenzen: Britische
Euroskeptiker fordern eine Riickverlagerung
von Kompetenzen von der EU an die Mitglied-
staaten und damit die Aufgabe des programma-
tische Ziels einer ,immer engeren Union®.*®
Diese Formulierung soll aus den Vertrigen ge-
tilgt, eine Teilnahme Grofbritanniens an der
gemeinsamen Wihrung sowie an einer gemein-
samen Auflen- und Verteidigungspolitik ausge-
schlossen, Kompetenzen in weiteren Bereichen,
z. B. der Arbeits- und Sozialpolitik (Arbeitszeit-
richtlinie’”) durch eine Anderung der EU-Ver-
trige ausdriicklich auf die Mitgliedstaaten zu-
riickiibertragen werden. Das Beharren auf einer
formalen Vertragsinderung erklirt sich aus dem
Misstrauen der Euroskeptiker, die grundsitzlich
die Anerkennung des Vorrangs von Unionsrecht
gegeniiber nationalem Recht — obwohl vom
House of Lords aufgrund der Judikatur des
EuGH™ ausdriicklich anerkannt — verweigern
und den mit dem Vertrag von Lissabon einge-
fihrten Mehrheitsentscheid des Rates im ordent-
lichen Gesetzgebungsverfahren (Art. 294 AEUV)
vehement ablehnen.

Einwanderung: In der emotional stark be-
lasteten Frage der Migrationspolitik sollten den
Mitgliedstaaten verstirkt Rechte eingerdumt
werden, die Aufenthaltsberechtigung von EU-
Zuwanderern und deren Zugang zu Sozialleis-
tungen erheblich einzuschrinken. Hier ist zu
bemerken, dass die britische Einwanderungs-
politik traditionell zwischen GroRziigigkeit und
Abschottung oszilliert, mit heftigen Ausschligen
in beide Richtungen. Im Verlauf der Funfziger-
und Sechzigerjahre kam es im Gefolge des British
Nationality Act von 1948 zu Einwanderungs-
wellen, insbesondere aus Indien und Pakistan
sowie aus den afrikanischen und karibischen
Gebieten des Commonwealth. Als die rechtli-
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chen Bedingungen angesichts wachsender Wi-
derstiande in der einheimischen Bevolkerung ab
1962 wieder verschirft wurden,” nahm der Zu-
strom deutlich ab. Eine dhnliche Entwicklung
war anlisslich der EU-Osterweiterung 2004 zu
beobachten. Damals verzichtete GroRbritannien
auf Ubergangsfristen zur Freiziigigkeit des Per-
sonenverkehrs und wurde zu einem Anzie-
hungspunkt fiir Zuwanderer aus den osteuro-
péischen Beitrittslindern. Zwischen 2004 und
2014 stieg die Zahl der in Grof$britannien leben-
den auslindischen Staatsbiirger um mehr als
70 % auf ca. 5Mio.” Diese Entwicklung war
von der britischen Regierung unterschitzt wor-
den* und schiirte in der Folge, vor allem im
Gefolge der Rezession ab 2007, Ressentiments
in der britischen Bevolkerung. Populistischen
Ziindstoff bekam die Debatte durch medien-
wirksame Fille, z. B. den Fall Chindamo, wo ein
britisches Gericht die Deportation eines rechts-
kriftig verurteilten EU-Biirgers in seinen Her-
kunftsstaat verweigerte. **

Grundrechte: Auch im Inland duflerst um-
stritten ist die Forderung der britischen Euro-
skeptiker nach einem Austritt aus der Europii-
schen Menschenrechtskonvention (EMRK).
Zwar ist GroRRbritannien als Griindungsmitglied
des Europarates bereits seit 1950 auch Signatar-
staat, die Umsetzung in nationales Recht erfolg-
te jedoch erst 1998 durch den Human Rights
Act. Auch hier war ein Gerichtsurteil Ausloser
einer hitzigen Debatte, namentlich die Ent-
scheidung des Europiischen Gerichtshofes fiir
Menschenrechte im Jahr 2005, dass die Ab-
erkennung des Wabhlrechts eines verurteilten
und inhaftierten Schwerverbrechers® ein unzu-
lassiger Eingriff in dessen Grundrechte (Art. 3
des 1. Zusatzprotokolls zur EMRK) darstellt.
Die britische Regierung weigert sich seit Jah-
ren, diese Entscheidung des EGMR umzusetzen.
Um die Interpretation der Grundrechte wieder
allein britischen Gerichten vorzubehalten, soll
die EMRK nach den Vorstellungen der Euro-
skeptiker durch eine ,British Bill of Rights“ er-
setzt werden. Dieses Vorhaben diirfte sich aber
zwischenzeitlich am parteitibergreifenden Wider-
stand von Parlamentariern, Juristen und Men-
schenrechtsaktivisten festgefahren haben.

Last but not least geht es auch um Geld,
niamlich um die in GroRbritannien nach wie vor

weit verbreitete Ansicht, dass die EU mit einem
tiberdimensionierten Budget und aufgeblihten,
ineffizienten Strukturen Aufgaben an sich gezo-
gen hat, die von den Mirgliedstaaten im Sinne der
Subsidiaritit besser und kostengiinstiger wahr-
genommen werden konnen. Daher wird auch,
zum wiederholten Male, eine Kiirzung der bri-
tischen EU-Budgetbeitrige gefordert.

Sowohl die groRangelegte, zweijihrige ,,Ba-
lance of Competences“-Review der konservativ-
liberalen Regierung™ als auch unabhingige Gut-
achten des Parlaments® und externer Experten™
haben zwischenzeitlich die Grenzen des Mach-
baren fiir das von David Cameron geforderte
»new settlement® aufgezeigt. In dem Mafe, als
die erzielbaren Ergebnisse und die hochgesteck-
ten Erwartungen der Euroskeptiker weiter di-
vergieren, steigt die Gefahr, dass der Premier-
minister — gegen seinen erklirten Willen — auf
einen Brexit zusteuert.

FOLGENABSCHATZUNG

Es steht auller Zweifel, dass die Europiische
Union, nicht zuletzt infolge der Staatsschulden-
krise, in den letzten Jahren massiv an Attrakti-
vitit nach aufen und an Unterstiitzung von
innen verloren hat. Island hat im April 2013 die
Riicknahme seines Beitrittsgesuchs aus dem
Jahr 2009 beschlossen und diese im Mirz 2015
formell vollzogen. Die Ereignisse in der Ukraine
haben die auffen- und verteidigungspolitischen
Schwachstellen der EU schonungslos offenbart,
Gleiches gilt fiir die Asylpolitik angesichts der
aktuellen Flichtlingskrise. Bei den Wahlen zum
Europiischen Parlament im Mai 2014 konnten
euroskeptische und populistische Krifte an bei-
den Rindern des politischen Spektrums massi-
ve Zugewinne fiir sich verbuchen. Vor diesem
Hintergrund kann ein Austritt von EU-Mit-
gliedsstaaten, ob ganz oder teilweise, zunachst
nur diese euroskeptischen Kreise darin bestir-
ken, dass das europiische Modell seine Anzie-
hungs- und Gestaltungskraft verloren hat.

Ein Ende mit Schrecken?

Auf den ersten Blick erscheint der potenzielle
Austritt eines Mitgliedslandes, das gerade ein-
mal 2,2 % der Gesamtbevolkerung der EU und
1,3 % des gemeinsamen BIP betrigt, kein un-
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mogliches Unterfangen. Ein Ausscheiden Grie-
chenlands aus der WWU wiirde dem Land wih-
rungspolitische Spielriume zurtickgeben, um die
notwendigen Strukturanpassungen rasch und
effektiv durchzufithren und die Wirtschaft
nach einer kurzen Radikalkur wieder auf einen
Wachstumspfad zuriickzuftihren. Gleichzeitig
wiirde die Eurozone in dieser Version der Ereig-
nisse nicht nur ihre Glaubwiirdigkeit als stabiler
Wihrungsraum wiedergewinnen, sondern auch,
indem sie die Tduschung und Disziplinlosigkeit
der griechischen Verantwortlichen — auch riick-
wirkend — ahndet, ihre Ernsthaftigkeit in der
Durchsetzung der gemeinsamen rechtlichen
Spielregeln unter Beweis stellen.

In der Realitit sprechen allerdings mehrere
Griinde gegen dieses Szenario: Ein Austritt oder
Ausschluss aus der WWU — ohne gleichzeitig
die EU zu verlassen — ist vertraglich nicht vor-
gesehen. Dies liegt auch in der Natur einer
Wihrungsunion und unterscheidet diese we-
sensmiflig von einem System fester Wechsel-
kurse.*” Ein Austritt kénnte daher allenfalls
vertraglich (actus contrarius) oder aber faktisch,
z. B. durch die Einstellung der Liquidititshilfen,
bewirkt werden. In Wirklichkeit sind jedoch
beide Ansitze kaum realisierbar: Eine vertragli-
che Einigung wiirde monatelange Verhandlun-
gen erfordern und wihrenddessen massive Ver-
werfungen an den Kapitalmarkten verursachen.
Eine de-facto-Einstellung der Liquidititshilfen
wiederum wiirde wohl zu einer ungeordneten
Insolvenz des Landes fiihren.

Die wahrscheinlichen direkten Kosten eines
Grexit fiir die europidischen und internationa-
len Kreditgeber wiren betrichtlich. Zum einen
wire davon auszugehen, dass ein GroRteil der
Staatsschulden, einschlieRlich der aktuell aus-
haftenden Hilfskredite, d. h. ca. 300 Mrd. Euro,
abgeschrieben werden miissten. Gleiches gilte
wohl auch, zumindest teilweise, fiir die Forde-
rungen der EZB, die zuletzt rund 150 Mrd. Euro
betrugen. Zum anderen ist davon auszugehen,
dass die EU nicht umhin kidme, dem Land wei-
tere Uberbriickungskredite zur Verfiigung zu
stellen, um die zu erwartenden sozialen Hirten
etwas abzufedern und den Neuanfang zu ermog-
lichen. Die Belastung der mitgliedsstaatlichen
Haushalte wire in der Summe letztlich deutlich
hoher als durch die Hilfspakete.

GREXIT, BREXIT - QUO VADIS EUROPA?

Zu den moglichen indirekten Kosten eines
Grexit gibt es verschiedene Ansichten. Eine
Reihe von Beobachtern ist iiberzeugt, dass die
seit 2009 eingefiihrten Instrumente, insbeson-
dere OMT und ESM, ausreichend wiren, um
ein Ubergreifen der Krise auf die siideuropiische
Euro-Peripherie zu verhindern. Andere verwei-
sen auf den Umstand, dass eine Wihrungsuni-
on, die das Ausscheiden eines Mitgliedstaates
zuldsst, sich selbst auf ein System fester Wech-
selkurse reduziert, das als solches auch jeder-
zeit, insbesondere bei externen Schocks, von
den Marktteilnehmern in Frage gestellt werden
kann. Die Erfahrungen von 1992 und Dezember
2009 sprechen jedoch eher dafiir, dass im Falle
eines Grexit zumindest kurzfristig mit einer
weiteren Periode hoher Volatilitit gerechnet
werden miisste. Langfristig wire auch eine Ver-
stetigung erhohter Risikoprimien fiir die boni-
titsschwicheren Mitgliedstaaten und damit eine
dauerhafte Verschlechterung ihrer Kapitalkos-
ten zu erwarten, die letzten Endes zumindest
teilweise die erstrebten Vorteile der WWU zu-
nichte machen wiirde.

Better Off Out?

Die rechtliche Umsetzung des Brexit wiire,
im Gegensatz zum Grexit, vertraglich eindeutig
geregelt. Art. 50 Abs.3 EUV Verfahren sieht
vor, dass die Vertrige spitestens zwei Jahre
nach der formellen Austrittserklirung automa-
tisch aufer Kraft treten. Am Ende dieses zwei-
jihrigen Verhandlungsprozesses stiinde Grof-
britannien also vor der Wahl, sich entweder als
Mitglied von EWR bzw. EFTA anderen europii-
schen Staaten wie Norwegen und der Schweiz
in einem Freihandelsabkommen mit der EU
anzuschliefen oder aber als Drittstaat eine
komplette Neuordnung seiner Wirtschaftsbezie-
hungen mit Kontinentaleuropa zu versuchen.
Die moglichen wirtschaftlichen Auswirkungen
sind aus heutiger Sicht schwierig zu beziffern, da
sich die kiinftige Position des Landes im Falle
eines Brexit erst iiber mehrere Jahre hinweg her-
auskristallisieren wiirde. Allgemein wire jedoch
zZu erwagen:

Grof$britanniens Leistungsbilanz ist seit 1984
durchwegs negativ und erreichte mit 72 Mrd.
Pfund im Jahr 2013 einen historischen Hochst-
stand. 45 % der britischen Exporte gehen in die
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EU, umgekehrt ist Grof(britannien Abnehmer
von gerade einmal 7 % der EU-Exporte.” Die
meisten bekannten Schitzungen erwarten infol-
ge des erschwerten Zugangs zum europiischen
Binnenmarkt einen nachhaltig negativen Effekt
auf das britische BIP im Bereich von -1 % bis
-3%.” Dabei noch nicht beriicksichtigt sind
dynamische Effekte, beispielsweise die deutlich
schwichere Verhandlungsposition des Landes
beim Abschluss bilateraler Handelsabkommen
mit Drittstaaten.’’

Die britische Wirtschaft reprisentiert ca. 4 %
des globalen BIP, aber rund 6 % des Bestandes an
auslindischen Direktinvestitionen (1,663 Mrd.
Dollar). Davon entfallen ca. 30 % auf den Fi-
nanzsektor, das entspricht ca. 17 % des briti-
schen BIP. Rund die Hilfte des FDI in den bri-
tischen Finanzsektor stammt von EU-Investoren.
Ein Brexit wiirde ausldndische Investitionen in
den britischen Finanzsektor gefihrden und kénn-
te Kapital aus der City of London abziehen und
damit den Erfolg des britischen Finanzsektors
aufs Spiel setzen.’” Dasselbe gilt auch in ande-
ren Bereichen, z. B. bei Versorgungs- und Ver-
kehrsbetrieben sowie in der Automobil- und
Luftfahrtindustrie, wo Unternehmen aus der EU
mit Direktinvestitionen in Grof{britannien stark
prisent sind.

Ein Kursverlust des Pound Sterling konnte
zwar grundsitzlich die Nachfrage fiir britische
Exportgiiter stimulieren. Der Preis fir diesen
kurzfristigen Vorteil wire jedoch der mégliche
Verlust des Status des Pound Sterling als inter-
nationale Reservewihrung und die damit ein-
hergehende Nachfrage von Zentralbanken und
GroRanlegern nach in Pound-Sterling-denomi-
nierten Wertpapieren.

Durchaus absehbar wire auch eine Zunah-
me der regionalen Spannungen innerhalb des
Vereinigten Konigreichs. In Schottland, wo die
proeuropdisch orientierte SNP bei den Unter-
hauswahlen 2015 einen Erdrutschsieg erzielte,
wire ein erneutes Referendum tiber den Ver-
bleib in der britischen Union wahrscheinlich.
Wales und Nordirland sind Nettoempfinger aus
dem EU-Budget und wiirden Zuwendungen
verlieren, die von England ausgeglichen werden
miissten. Zudem wiirde in Nordirland an der
politisch ohnehin hoch empfindlichen Grenze zur
Republik eine neue EU-Auflengrenze entstehen.

SchlieRlich konnte der Brexit auch in England
selbst zu einer Verschirfung des Wohlstands-
gefilles zwischen Nord und Siid beitragen.”

Auch fur die EU hitte ein Austritt GroRbri-
tanniens wohl gravierende Folgen. Die unmittel-
baren wirtschaftlichen Auswirkungen wiren vor
allem in Deutschland und den Benelux-Lindern
deutlich spiirbar, die neben Irland am engsten
mit der britischen Wirtschaft verflochten sind.
Wenn die City of London nicht linger Teil des
Binnenmarktes wire, wiirde das auch fiir die
Kapitalmirkte Kontinentaleuropas tiefgreifende
Verinderungen nach sich ziehen. Es ist zwar un-
wahrscheinlich, dass Finanzplitze wie Frank-
furt, Paris oder Dublin in absehbarer Zeit die
Drehscheibe London vollstindig ersetzen konn-
ten. Eher ist jedoch zu erwarten, dass Teile des
globalen Geschiftes dauerhaft an andere inter-
nationale Standorte wie New York oder Singa-
pur abwandern.

Noch schwerer wiegende Auswirkungen hit-
te der Brexit jedoch fiir die weltpolitische Geltung
und Wirkungsmoglichkeiten der Union. Zwar
steuert GrofRbritannien in aufden- und sicherheits-
politischen Fragen traditionell ohnehin einen
sehr selbstindigen Kurs. Als EU-Mitgliedstaat
ist das Land, eine von zwei europiischen
Atommichten und Mitglied des UN-Sicher-
heitsrates, jedoch stets im Wege der Gemein-
samen Auflen- und Sicherheitspolitik (GASP,
Titel V, Art. 21-46 EUV) in die europiischen
Abstimmungs- und Meinungsbildungsprozesse
eingebunden und spielt dort, sowohl aufgrund
der starken, historisch bedingten Vernetzung
des Landes als auch durch seine ,special rela-
tionship“ mit den USA und den anderen angel-
sichsischen Demokratien, eine wesentliche Rol-
le. In der Wirtschaftspolitik verleiht das Land
der EU in internationalen Gremien und Orga-
nisationen wie den G-20, IWF und Weltbank,
WTO, OECD, FSB und anderen betrichtliches
zusitzliches Gewicht, das zu verlieren die globa-
len Gestaltungsmoglichkeiten der EU deutlich
verringern wiirde.

GEMEINSAME WEGE AUS DER KRISE

Viele der Fragen, die David Cameron in sei-
ner Bloomberg-Rede aufgeworfen hat, sind be-
rechtigt. Doch die EU ist nicht das Problem,
sondern Teil der Losung. Die groffen Probleme,
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denen sich Europa heute gegentibersieht, konnen
nicht durch eine geschwichte Union bewiltigt
werden, die sich vor jeder neuen Herausforde-
rung zunichst erneut ihrer eigenen Existenzbe-
rechtigung versichern muss. Auch wenn viele
Briten es heute nicht wahrhaben wollen: Die
Europiische Union ist ein valides Ziel an sich,
weil die europidischen Nationalstaaten, ein-
schlieflich Grof3britannien, im 21. Jahrhundert
auf sich allein gestellt nicht mehr in der Lage
sein werden, ihre Ziele — Wohlstand, Stabilitit,
Freiheit und Demokratie — nachhaltig zu ver-
wirklichen.

Es ist richtig, dass langfristige Stabilitdt und
Wohlstand nur durch die Sicherung der wirt-
schaftlichen Leistungs- und Wettbewerbstihig-
keit aller EU-Mitgliedstaaten gewihrleistet wer-
den konnen. Dazu miissen die Finanzwirtschaft
stabilisiert und der Standort Europa weiter
gestiarkt werden. Die sicherlich notwendigen
weiteren Reformen der internationalen Finanz-
architektur sollten in erster Linie durch aktives
Engagement der EU in den mafgeblichen inter-
nationalen Gremien auf globaler Ebene verfolgt
werden, um einerseits das innereuropiische
Konfliktpotenzial zu entschérfen und anderer-
seits die sehr reale Gefahr von , regulatory arbi-
trage“ hintanzuhalten.

Die Verhandlungen iiber ein 3. Hilfspaket
fir Griechenland sollten auf der Grundlage der
Einigung vom 12. Juli ztigig abgeschlossen und
die vereinbarten Strukturreformen umgesetzt
werden. Flankierende MaRnahmen sind jedoch
unabdingbar. An einer Restrukturierung der als
untragbar eingestuften Staatsschuld Griechen-
lands mit einer Verlingerung der Laufzeiten
und Tilgungsprofile sowie Zinssenkungen fiihrt
wahrscheinlich kein Weg vorbei. Insgesamt sind
die nationalen und regionalen Ungleichgewich-
te innerhalb der EU weiterhin zu groR,”* die
wirtschaftliche Abkoppelung insbesondere in
den siid- und osteuropiischen Mitgliedstaaten
fithrt zur Abwendung weiter Teile der Bevolke-
rung. Die Angste der reicheren Mitgliedstaaten
vor einer unbeschrinkten Transferunion sind
verstandlich. Eben deshalb ist es notwendig,
dem defensiven Kriseninstrument ESM einen
,ERP-Fonds“ fiir Griechenland und andere
strukturschwache Mitgliedstaaten zur Seite zu
stellen.” Ein solcher Fonds konnte etwa nach
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dem Muster des Europiischen Fonds fiir Stra-
tegische Investitionen (EFSI) gestaltet werden
und unter der Verwaltung der EIB (und EBRD)
Investitionszuschiisse, F&E-Forderungen und
andere Instrumente fiir Modernisierungs- und
Expansionsprojekte bereitstellen.

Eine weitere Vertiefung der Eurozone ist un-
abdingbar. Daher ist auch der Bericht der Fiinf
Prisidenten’ iber die erforderlichen Schritte
grundsitzlich zu unterstiitzen, auch wenn der-
zeit eine neue vertragliche Grundlage, wie sie
mancherorts gefordert wird,”” nicht praktikabel
sein mag. Strukturelle, institutionelle und prak-
tische Defizite missen behoben und die demo-
kratische Legitimation auf europidischer Ebene
weiter gestirkt werden. Vor allem das Europii-
sches Parlament darf nicht nach jedem Wahl-
gang zum Gegenstand einer fruchtlosen Debatte
iiber die beschimend niedrige Wahlbeteiligung
und den stetig steigenden Anteil radikaler, oft
euroskeptischer Parteien degradiert werden. Das
im Vertrag von Lissabon (Art. 223 AEUV) erteil-
te Mandat sollte ernst genommen und die Vor-
schlige fuir eine Reform des Europdischen Par-
laments™ wieder aufgenommen werden. Auch
das direkte Engagement der Biirger muss sicht-
barer gewiirdigt werden. Dazu bedarf es mehr
Glaubwiirdigkeit im Umgang mit direktdemo-
kratischen Instrumenten, z. B. der Europiischen
Biirgerinitiative (Art. 11 Abs. 4 AEUV). Es ist
zu hoffen, dass die Verweigerung der Registrie-
rung der geplanten Biirgerinitiative zum trans-
atlantischen Handelsabkommen TTIP durch
die Kommission hier einen Tiefpunkt darstellt.
Wenn sich die europiischen Biirger zu Wort
melden, ist es die Pflicht sowohl der nationalen
Regierungen als auch der europiischen Institu-
tionen zuzuhoren. Die europdische Politik ist
gefordert, mehr als bisher einen Wettbewerb der
Ideen zuzulassen.

Ein ,,Two Speed Europe* ist kein Beweis der
Schwiche, sondern des Bewusstseins um die
Notwendigkeit eines differenzierten Eingehens
auf die Bediirfnisse der Mitgliedstaaten. Es gilt
eine Balance zu finden zwischen den Erforder-
nissen eines gemeinsamen Binnenmarktes und
unterschiedlichen Auffassungen tber die Gren-
zen dessen, was den Mirkten zur freien Gestal-
tung iiberlassen werden soll. Die Verantwor-
tung, diese Abgrenzung zu treffen, liegt bei den
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europiischen Regierungen als Herren der Ver-
trige. Der Binnenmarkt darf weder von den
wirtschaftspolitischen Uberzeugungen der ak-
tuellen Regierungen einzelner Mitgliedstaaten
vereinnahmt werden, noch darf es bei der Ges-
taltung des Verhiltnisses zwischen den beiden
»Kreisen“ zur gezielten Benachteiligung des
einen oder anderen kommen.””

In GroRbritannien wire es hochste Zeit fur
die proeuropidischen Krifte in Politik, Wirt-
schaft und Medien, den direkten Dialog mit der
Zivilgesellschaft zu suchen. Da die beiden Lager
in aktuellen Umfragen Kopf an Kopf liegen,”
konnte die Passivitit der proeuropdischen Sei-
te®" letztlich gravierende Folgen haben. Es ist
legitim und notwendig fiir ihre europidischen
Partner, diesen Dialog behutsam, aber entschie-
den zu unterstiitzen. Dazu zihlt auch, die Er-
rungenschaften und alltdglichen Beitrige der
EU zum Wohlstand Grofbritanniens mehr als
bisher im Bewusstsein der Bevolkerung zu ver-
ankern.

Viele der Anliegen hinter den Forderungen
der britischen Euroskeptiker konnen auch ohne
Vertragsinderung verwirklicht werden. So sind
Projekte wie das ,,Better Regulation“-Programm
oder die Kapitalmarktunion grundsitzlich sinn-
voll und begriflenswert, solange sie nicht als
Hebel fiir eine Rickabwicklung der Finanz-
marktregulierung oder Bankenunion dienen.”
An anderer Stelle hat z. B. die aktuelle Judikatur
des EuGH® Gestaltungsspielriume zur Steue-
rung der Binnenmigration eréffnet, die von den
Mitgliedstaaten im Rahmen der Grundfreihei-
ten konstruktiv und pragmatisch genutzt werden
koénnen. Wenn die EU und GroRbritannien sich
im Vorfeld des geplanten Referendums auf das
Erarbeiten pragmatischer Losungen fiir einige
der dringendsten Anliegen der Euroskeptiker
konzentrieren, konnte der derzeit so konfronta-
tiv gefithrten Debatte viel von ihrer Schirfe ge-
nommen werden.

ZUSAMMENFASSUNG

Die EU hat als wirtschaftliches Projekt be-
gonnen, ist aber heute — so wie es ihre Griinder
erhofft hatten — bereits viel mehr. Dennoch
bleiben der wirtschaftliche Erfolg und die Siche-
rung des Wohlstandes weiterhin der Kern ihres
Grundversprechens an die europiischen Biirger.

Dabher ist die erste Prioritit, die Eurozone wie-
der stabil, erfolgreich und attraktiv zu machen.
Zentrifugale Krifte werden erst dann nachlas-
sen, wenn sich die Wirtschafts- und Wihrungs-
union nach tberstandener Krise wieder als Er-
folgsmodell prisentiert.

Auch wenn der Euro derzeit auf seinem hastig
nachgebesserten Fundament einigermafen si-
cher zu ruhen scheint, bleibt Europa angesichts
der hohen Verschuldung seiner staatlichen und
privaten Haushalte weiterhin verwundbar.®* So-
lange Anleger nicht iiberzeugt sind, dass die
Wihrungsunion von der unbedingten Unter-
stiitzung ihrer Bevolkerung getragen wird, ist zu
erwarten, dass thr Zusammenhalt auch in der
Zukunft von den Mirkten wieder getestet wird.
Daher muss weiter an der Integration der Euro-
zone gearbeitet werden.

Die gemeinsamen Interessen aller EU-Staaten
iiberwiegen bei Weitem die potenziellen Diffe-
renzen zwischen Eurozonen-,Ins“ und ,Outs®.
In den wenigen Bereichen, wo es Anlass zu
Spannung und moglichen Zielkonflikten geben
konnte, sind pragmatische Losungen moglich.
Es besteht kein Grund, eine Zuspitzung zuzu-
lassen, die letztlich nur nationalen Interessens-
gruppen kurzfristigen Nutzen verspricht.

|| MMag. CHRISTIAN M. STIEFMULLER, MBA

Managing Director, Centre for Economics and
Public Administration, London
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