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1 Einleitung

Vor knapp 20 Jahren begann in Europa ein politisches Projekt, welches in seiner Am-
bition, seiner Bedeutung und seiner Strahlkraft nur wenige Beispiele kennt — die Ein-
fihrung einer gemeinsamen Wiahrung, dem Euro. 1999 einigten sich 11 Staaten' darauf,
ihre eigenen nationale Wahrungen aufzugeben und stattdessen einer Wahrungsunion
beizutreten. In den letzten Jahren sind sukzessive immer mehr Staaten beigetreten, so-
dass der Euro mittlerweile in 25 Staaten® gesetzliches Zahlungsmittel ist.

Der Euro ist fiir die Européische Union (EU) ein integraler Bestandteil und gilt auch
ganz allgemein als Wahrung der EU. Die Existenz der gemeinsamen Wéhrung sorgt
auch mafigeblich dafiir, dass der Handel innerhalb des grofiten gemeinsamen Wirt-
schaftsraums der Welt mit mehr als einer halben Milliarde Einwohnern kaum noch auf
nationale Grenzen Riicksicht nehmen muss. Mit der gemeinsamen Wahrung geht eben-
falls einher, dass die Mitgliedstaaten der EU in vielen unterschiedlichen Politikbereichen
eine Vergemeinschaftung des politischen Handelns praktizieren, die weltweit ebenfalls
ihresgleichen sucht.

Dieser Komplex — die gemeinsame Wiahrung im engeren Sinne und die politische Ge-
meinschaft im weiteren Sinne — ist in den vergangenen Jahren jedoch unter enormen
Druck geraten, und zwar aufgrund schwerwiegender Erschiitterungen im internationa-
len Finanz- und Wirtschaftssystem nach 2008 und den Auswirkungen der darauf unter-
nommenen politischen Reaktionen. Diese Entwicklung ist allgemein bekannt geworden
unter dem Begriff Eurokrise, der auch in dieser Arbeit verwenden werden soll. Gegen
die Verwendung dieses Begriffes gibt es von unterschiedlichen Seiten Einwénde, allen
voran der Hinweis, dass sich trotz der teils turbulenten Entwicklungen in den letzten
Jahren die grundsitzliche Stabilitit der Wiahrung kaum geédndert hat, und sich deshalb
die Wahrung als Ganzes nicht in der Krise befand. Dieser Einwand ist durchaus zutref-
fend. In den vergangenen Jahren war der Euro nicht von einer galoppierenden Inflati-
on betroffen, sondern konnte seinen Wert behaupten. Gegeniiber anderen weltweiten
Leitwahrungen wie dem amerikanischen Dollar, dem japanischen Yen, dem britischen

Belgien, Deutschland, Finnland, Frankreich, Irland, Italien, Luxemburg, die Niederlande, Osterreich, Por-
tugal und Spanien.

Der Eurozone traten nacheinander (in chronologischer Reihenfolge) Griechenland, Slowenien, Malta,
Zypern, die Slowakei, Estland, Lettland und Litauen bei. Dariiber hinaus ist der Euro ebenfalls die Wah-
rung in Andorra, Monaco, San Marino und der Vatikanstadt, die eine entsprechende Assoziation mit
anderen Eurostaaten (Frankreich und Italien) haben und das Recht haben, eigene Euromiinzen heraus-
zugeben. Ferner haben Kosovo und Montenegro einseitig den Euro als Wahrung titbernommen.



Pfund Sterling oder dem schweizerischen Franken bewegten sich die Kursschwankun-
gen in dem Rahmen, der im weltweiten Wahrungshandel tiblich ist.

Dabher ist an dieser Stelle zu erklaren, weshalb der Begriff Eurokrise trotzdem als tref-
fende Beschreibung der Situation erscheint. Rein etymologisch gesehen bedeutet Krise
unter anderem Entscheidung; mithin eine Situation, in der sich zeigt, dass eine bestehen-
de Ordnung nicht mehr vollstindig funktioniert, und dass sich etwas Neues ausbildet.
Unter dieser Lesart soll Begriff Eurokrise benutzt werden. Denn wihrend der Eurokri-
se zeigte sich fiir alle Beteiligten deutlich sichtbar, dass das Arrangement, mit dem die
gemeinsame Wahrung gestartet wurde, grundlegende innere Schwachstellen und blin-
de Flecken hatte. Mit der Krise ergab sich also die Notwendigkeit der Entscheidung
— tiber welche Mafinahmen sollte die gemeinsame Wihrung gedndert und standhafter
gemacht werden, und warum sollten {iberhaupt Anstrengungen unternommen werden,
um diese Anderungen herbeizufithren? Die Behandlung dieser Fragen war zu keinem
Zeitpunkt begrenzt; sie umfasste nicht nur ein politisches Thema oder einige wenige
Mitgliedstaaten, sondern verursachte politische Diskussionen zu vielen verschiedenen
Themen, in denen die Eurostaaten (und somit ein Grofteil der EU-Mitgliedstaaten) sich
stindig gegenseitig austauschten.

Eine Organisation steht im Lichte dieser Entwicklung ganz besonders im Blickfeld.
Es geht um die Organisation, welche der Gegenstand dieser Arbeit ist: die Européische
Zentralbank (EZB). Sie ist organisatorisch genauso neuartig wie die gemeinsame Wéh-
rung, die sie hiitet. Denn im Rahmen des Transfers von Hoheitsaufgaben, der in der
EU ohnehin zum Alltag gehort, ist die EZB nun die alleinige geldpolitische Autoritat
fur alle Staaten der Eurozone. Die nationalen Zentralbanken (NZBen) bestehen zwar
immer noch weiter, und sie fithren weiterhin auf eigene Verantwortung und Rechnung
Geschifte durch. Im geldpolitischen Gefiige sind die jedoch in erster Linie nur noch
weisungsgebundene Glieder im Rahmen des Européischen Systems der Zentralbanken
(ESZB) ohne eigene Befugnis zur Herausgabe von Bargeld, der Festlegung von Leitzin-
sen etc. Es ist daher von besonderem politikwissenschaftlichen Interesse zu beobachten,
wie sich die EZB in den vergangenen Jahren im Laufe der Krise verhalten hat und wie
sich dabei die Stellung, Aktivitat und Autoritat der EZB verandert hat. Diese Verdnde-
rung ist das Leitinteresse dieser Arbeit, was in folgender Leitfrage miindet:

Wie hat sich die hybride Rolle der EZB im Lauf der Eurokrise entwickelt?

Mit dem Begriff der hybriden Rolle soll dargestellt werden, dass fiir die EZB neue
Handlungsfelder bestehen. Namlich nicht nur als wirtschaftlicher Akteur, der sich mit
der Durchfiihrung von Zahlungen befasst, sondern auch als politischer Akteur, der ei-
gene Macht austibt und das politische Verhalten anderer Akteure entsprechend mit be-
einflusst.

Eine solche Frage kann man nur schwer im luftleeren Raum beantworten, ein theo-
retisches Fundament mit mehreren Facetten ist daher notwendig. Fir die grundlegen-



de Frage nach der Konstruktion von politischer Macht ist die Theorie der Multi-Level-
Governance (MLG) der Ausgangspunkt. Grob umrissen befasst sich diese Theorie da-
mit, wie im besonderen politischen System der EU politische Macht tiber verschiede-
ne Regierungsebenen hinweg ausgeiibt wird und wie auch Akteure, die normalerweise
nicht der politischen Sphire zugeordnet werden (also Unternehmen, Interessengrup-
pen oder auch Banken), politische Prozesse beeinflussen. Neben dieser Haupttheorie,
aus der auch die Arbeitshypothesen abgeleitet werden, gibt es aber noch weitere theo-
retische Bausteine zur weiteren Strukturierung der Argumentation. Zunichst einmal ist
anzumerken, dass die Gedankenfigur der hybriden Akteure bis jetzt in der Politikwis-
senschaft noch nicht etabliert ist. Um diese Bresche zu schlagen, gibt es an einigen Stel-
len Verweise auf die Theorie sozialer Systeme wie sie Niklas Luhmann unter anderem in
seinem Werk Die Politik der Gesellschaft einfiihrt. Ausgehend von der Uberlegung, dass
es in der Gesellschaft verschiedene nach Funktionen aufgeteilte Untersysteme gibt, wird
dargelegt, wie sich die EZB zeitgleich in zwei Funktionssystemen — der Wirtschaft und
der Politik — bewegt und somit ein Hybrid aus beiden Funktionssystemen ist. Und zu-
letzt sollte eine politikwissenschaftliche Arbeit stets den kritischen Anspruch haben, die
Wirklichkeit an den normativen Anspriichen im Hinblick auf Demokratie und Rechts-
staatlichkeit zu messen — nicht zuletzt, da die EZB ja auch ein Organ der EU ist, wel-
che wiederum reklamiert, sich fiir Demokratie und Rechtsstaatlichkeit einzusetzen. Zu
diesem Zweck werden unter anderem der Postdemokratieansatz von Colin Crouch aus
seinem Buch Postdemokratie und die Uberlegungen zum Konsolidierungsstaat von Wolf-
gang Streeck aus seinem Buch Gekaufte Zeit ndher vorgestellt.

Eine entsprechende Untersuchung kann natiirlich nicht in der vollen Breite erfol-
gen, sondern sie erfordert eine klare Struktur. Fiir diese Arbeit soll es darum gehen,
zwei Themenkomplexen besondere Aufmerksamkeit zu widmen: der Troika und den
Anleihekiufen. Die Troika ist eine Gruppe, die sich aus Vertretern dreier unterschied-
licher Akteure zusammensetzt: der Européischen Kommission (EK; kurz: Kommission),
dem Internationalen Wahrungsfonds IWF) und der EZB. In verschiedenen Staaten der
Eurozone wurden nach Beginn der Eurokrise Programme umgesetzt, in denen einige
Staaten finanzielle Unterstiitzung erhielten, jedoch im Gegenzug ein wirtschaftliches
Anpassungprogramm (engl. economic adjustment programme, EAP) mit einer Viel-
zahl an wirtschaftspolitischen Vorgaben durchfithren mussten. Bei diesen Programmen
spielt die Troika eine entscheidende Rolle. Sie verhandelt mit den Staaten dariiber, wel-
che politischen Mafinahmen in die Anpassungsprogramme aufgenommen werden, sie
tiberpriift die Umsetzung dieser Programme und sie entscheidet, ob die Staaten ihre
Programme ausreichend umsetzen und somit weiterhin finanzielle Unterstiitzung er-
halten. Die EAPs sind dabei — wie sich noch zeigen wird — geprégt von einigen wirt-
schaftspolitischen Kernforderungen: der Senkung offentlicher Ausgaben und der Libe-
ralisierung unterschiedlicher volkswirtschaftlicher Strukturen. Neben der Senkung 6f-
fentlicher Ausgaben verfolgt diese Wirtschaftspolitik auch das Ziel, eine Senkung von



Lohnen und Preisen herbeizufithren, und letztlich auch die Schulden und Defizite in den
Staatshaushalten senken. Diese Entwicklung soll wiederum die Zuversicht bei den Un-
ternehmen erhohen, wodurch mehr Investitionen und letztlich mehr wirtschaftliches
Wachstum die langfristige Folge wiren (Blyth 2014: 24). Fir diesen Satz an politischen
Mafinahmen hat sich der Sammelbegriff Austeritdt etabliert, der eine — zugegeben et-
was ungelenke — Ubersetzung des englischen Begriffs austerity ist. Der englische Be-
griff 1asst sich dabei zuriickverfolgen bis ins Mittelalter und stand zu dieser Zeit fiir eine
selbst auferlegte, puristische Kargheit in der Lebensfithrung. In die Wirtschaftspolitik
wurde der Begriff dann von John Maynard Keynes im Jahr 1937 eingefithrt und diente in
den darauf folgenden Kriegsjahren zur Beschreibung der Ausgabenkiirzungen und Ra-
tionierungen im Angesicht der Wirtschaft (Blyth 2014: 10), in der deutschen politischen
Diskussion kam dieser Begriff jedoch bis zur Eurokrise praktisch nicht vor.

Neben der Troika sind die Anleihekaufe ein weiteres bedeutendes Instrument, mit
dem sich die EZB an der Verarbeitung der Krise beteiligt. Hier geht es darum, dass
die EZB sich dazu entschlief3t, die Staatsanleihen bestimmter Staaten aufzukaufen, um
zu verhindern, dass die Zinssitze auf diese Anleihen zu stark ansteigen. Neben diesen
beiden grofleren Instrumenten gibt es auch noch weitere Mafinahmen der EZB, die im
Zusammenhang mit der Krisenverarbeitung von Bedeutung sind, und daher ebenfalls
vorgestellt werden: Dabei geht es hauptséchlich darum, wie die EZB festlegt, dass sie
die Anleihen bestimmter Staaten unabhangig von Qualitdtsvorschriften als Sicherheit
akzeptiert und darum, wie die EZB tiber die Vergabe von Notliquiditét in bestimmten
Staaten entscheidet.

Elementar fiir die Beobachtung dieser Entwicklungen ist ein Blick auf die Situation
in den Krisenstaaten® selbst. Damit diese Arbeit nicht den Rahmen sprengt, werden
zwei Krisenstaaten ndher betrachtet, wihrend auf die Entwicklungen in den anderen
Krisenstaaten (Irland, Portugal und Zypern) nicht naher eingegangen wird.

Diese Arbeit befasst sich vorrangig mit der Entwicklung in Griechenland und Spani-
en. Durch diese Auswahl soll dargestellt werden, wie die Tétigkeiten der EZB in unter-
schiedlichen Situationen wirksam werden, denn in mehreren Aspekten unterscheidet
sich die Situation der beiden Staaten. So war die Staatsverschuldung in Griechenland
schon vor Beginn der Krise vergleichsweise hoch und die Lage um die griechischen
Staatsfinanzen spitzte sich besonders dramatisch zu. Griechenland war das erste Land,
das in der Eurokrise in ernsthafte Schwierigkeiten geriet und daher auch als erstes un-

3 Dieser Begriff umfasst alle Staaten der Eurozone, mit denen ein Anpassungsprogramm vereinbart wur-

de. Diese Staaten sind (in Reihenfolge der Aufnahme der Programme) Griechenland, Irland, Portugal,
Spanien und Zypern. Die Europaische Kommission hat zu allen Programmen eine Webseite mit wei-
teren Informationen eingerichtet, und zwar unter https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/
economic-and-fiscal-policy-coordination/eu-financial-assistance_en (abgerufen am 2. August 2017).
Dort wird auch auf Unterstiitzungsmafinahmen fir Lettland, Ruménien und Ungarn eingegangen; da
diese Unterstiitzung jedoch nur Zahlungsbilanzungleichgewichte beheben soll und diese Staaten bis
auf Lettland ohnehin nicht in der Eurozone sind, gelten diese Staaten im Sinne dieser Arbeit nicht als
Krisenstaaten.


https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-coordination/eu-financial-assistance_en
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-coordination/eu-financial-assistance_en

terstiitzt werden musste. Logischerweise waren die Mittel, um auf die Krise zu reagieren,
daher auch noch nicht ausgereift und wurden in Griechenland erstmals ausprobiert. In
diesem Zusammenhang ergab sich fiir Griechenland eine umfassende wirtschaftspoliti-
sche Uberwachung durch die Troika, die weiterhin andauert und somit deutlich linger
anhalt, als urspriinglich geplant.

Die Ausgangslage in Spanien stelle sich jedoch anders dar. Dort war vor der Krise
der Staatsschuldenstand relativ niedrig, problematisch wurde hingegen die Entwick-
lung im Immobiliensektor, wo viele Anlagen rapide an Wert verloren und infolge die-
ser Wertverluste mehrere Banken in Schwierigkeiten gerieten. Spanien kam auch erst
mit einer Verzogerung von etwa zwei Jahren in die kritische Situation, also zu einem
Zeitpunkt, als bereits erste Mechanismen zur Krisenreaktion auf europiischer Ebene
etabliert waren und somit einen neuen Rahmen aufstellten, um mit den Auswirkungen
der Krise umzugehen. Vor der Folie dieser unterschiedlichen Ausgangssituationen soll
dargestellt werden, welche Effekte die Mainahmen zur Krisenreaktion hatten und wie
die EZB jeweils ihre hybride Rolle darin ausiibte.

Es ist in diesem Zusammenhang zu erwihnen, dass der Beginn der Eurokrise nun
schon einige Jahre zuriick liegt, und aus diesem Grund hat eine ausfiihrliche Rezeption
der Entwicklungen der vergangenen Jahre bereits stattgefunden, einerseits im publi-
zistischen Diskurs der Tagespresse und andererseits in der akademischen Debatte in
unzahligen Biichern, Sammelbénden und Artikeln. Im Fach der Politikwissenschaft lie-
gen viele Titel zu diesem Thema vor. Sie befassen sich damit, wie sich seit dem Beginn
der Eurokrise das institutionelle Gefiige in der EU verschoben hat; und ferner gibt es
auch genug kritische Titel, welche den Verlauf und die Reaktion der Eurokrise als ei-
ne Krise der Demokratie darstellen, durch welche sich die demokratische Responsivitat
der EU noch weiter verschlechtert hat. Einige Werke in diesem Zusammenhang sind
Die Euro-Krise von Falk Illing und Governancistische Demokratie von Harald G. Tef3mer.

Auch in zwei weiteren Disziplinen gibt es eine umfassende Auseinandersetzung. In
den Wirtschaftswissenschaften besteht schon seit einigen Jahren eine Situation, in der
sich unterschiedlich gepréigte Schulen der Wirtschaftswissenschaften einen Schlagab-
tausch liefern, der sich hauptsiachlich um die Rolle der Austeritétspolitik dreht. Fiir
eine Seite in diesem Diskurs ist Austeritat die logische und einzig wirksame Reakti-
on auf jahrelange staatliche Verschwendungssucht, eine Position, die unter anderem
Hans-Werner Sinn in seinem Buch Der Euro vertritt. Die Gegenseite im Diskurs sieht in
Austeritit jedoch einen politischen Irrweg, der im Allgemeinen Wohlstand und Demo-
kratie schwer schadet, dieses Argument bringt Mark Blyth in seinem Buch Wie Europa
sich kaputtspart. Auch fir die juristische Auseinandersetzung ist die Eurokrise préade-
stiniert; schlief3lich geht es stets um die Verteilung von politischen Kompetenzen, Kon-
trollmoglichkeiten und nicht zuletzt finanziellen Mittel zwischen der Union und den
Mitgliedstaaten. In der juristischen Fachliteratur hat es demnach eine ausfiihrliche Ex-
egese vieler unterschiedlicher Rechtsgrundlagen gegeben, erwahnenswert sind hierbei



die Blicher Human Rights in Times of Austerity Policy von Andreas Fischer-Lescano und
Das Mandat der EZB und die Krise des Euro von Alexander Thiele.

Mit diesem Hintergrund darf sich eine Qualifikationsarbeit wie die hier vorliegende
natiirlich nicht einfach in die bestehende Debatte einreihen und schlichte Redundanzen
formulieren, auch wenn die in den letzten Jahren erschienenen Fachtexte als Sekun-
dérliteratur eine wichtige Grundlage dieser Arbeit sind und an entsprechender stelle
natiirlich auch zitiert werden. Gerade im Bereich der Wirtschaftswissenschaften und
der Rechtswissenschaften sind in den vergangenen Jahren mehrere Arbeiten erschie-
nen, die sich exklusiv mit dem Handeln der EZB befasst haben. Diese Arbeiten haben
sich jedoch im eigenen fachlichen Rahmen bewegt, also wirtschafts- oder rechtswissen-
schaftliche Fragestellungen verfolgt. In der Politikwissenschaft gibt es ebenfalls viele
Titel, welche die Eurokrise aus politischer Sicht betrachten, in denen die EZB jedoch
nur als ein Akteur unter vielen beobachtet wird. Mit dieser Arbeit soll es vielmehr dar-
um gehen, in eine Nische zu stoflen, um eine neue Sichtweise zu préasentieren. Es geht
namlich darum, die EZB in den Mittelpunkt des Erkenntnisinteresses zu stellen, und
anhand einer ausfithrlichen Betrachtung ihres Handeln nachzuvollziehen, wie sie sich
in den vergangenen Jahren zu einem hybriden Akteur entwickelt hat, der nicht mehr
nur wirtschaftliche, sondern auch politische Entwicklungen spiirbar mit beeinflusst.

Der Aufbau der Arbeit gestaltet sich wie folgt. Im kommenden zweiten Kapitel geht es
zundchst um die empirischen Grundlagen. Dazu gehort einerseits die Ausformulierung
des theoretischen Ansatzes inklusive der Ableitung von Arbeitshypothesen und daran
angeschlossen eine Vorstellung zum methodischen Vorgehen — konkret: zur Darstellung
der Auswertung von Originaldokumenten auf Basis der qualitativen Inhaltsanalyse. Das
dritte Kapitel liefert die fiir diese Arbeit notwendigen sachlichen Grundlagen und Hin-
tergrundinformationen; einerseits durch einen Uberblick iiber alle beteiligten Akteure
und andererseits durch eine Zusammenfassung der Geschichte der politischen und mo-
netiren Integration der EU. Das vierte Kapitel ist der analytische Hauptteil dieser Arbeit,
wo die oben genannten Instrumente der EZB niher anhand der Beispiele Griechenland
und Spanien dargestellt werden, inklusive eines kurzen Uberblick tiber die Ursachen
und Anfinge der Eurokrise und einer Darstellung der Ergebnisse der qualitativen In-
haltsanalyse. Im fiinften Kapitel folgt eine kritische Einordnung der Ergebnisse aus dem
Hauptteil, wobei die Entwicklung der hybriden Rolle der EZB niher erklart wird und
ein Uberblick iiber die strukturellen Konsequenzen der Eurokrise fiir die EU gegeben
wird. Im letzten Kapitel folgt dann ein Fazit mit Ausblick.

Auflerdem sei der Vollstandigkeit halber auch noch gesagt, was diese Arbeit nicht
leisten kann. Die Auseinandersetzung mit der Entwicklung der Rolle der EZB als Fall-
beispiel aus der Sicht der Politikwissenschaft ist neu, besonders der klare Fokus darauf,
wie sich die Macht der EZB veréndert hat. Fiir das Verstédndnis der entsprechenden
Zusammenhinge ist es unumgénglich, auch auf volkswirtschaftliche und juristische
Uberlegungen einzugehen, und an den entsprechenden Stellen werden diese Argumen-



te auch mit beriicksichtigt. Diese Arbeit ist jedoch keine volkswirtschaftliche Arbeit,
weil es nicht darum gehen soll, anhand unterschiedlicher Modelle mathematisch nach-
zuvollziehen, ob das Handeln der EZB in Reaktion auf die Eurokrise nun okonomisch
sinnvoll gewesen ist oder nicht. Ebenso wenig ist diese Arbeit eine juristische Arbeit,
weil es nicht darum gehen soll, anhand einer sorgfaltigen Untersuchung der rechtlichen
Grundlagen gutachtenférmig dariiber zu befinden, ob das Handeln der EZB in Reakti-
on auf die Eurokrise rechtlich zulissig gewesen ist oder nicht. Diese Arbeit wird als
politikwissenschaftliche Dissertation eingereicht, woraus sich entsprechende Schwer-
punkte im Erkenntnisinteresse ergeben — in dieser Arbeit vor allem die Entwicklung
von Machtstrukturen.

Weiterhin wird die Entwicklung der Rolle der EZB beim parallel zur Krisenreaktion
stattfindenden Umbau des europiischen Bankensystems nicht niher behandelt. Maf3-
nahmen wie die Vergemeinschaftung der Abwicklung von Banken sowie von deren
Uberwachung sind zweifelsohne eine weitere wichtige Entwicklung in der Umgestal-
tung der inneren Verfasstheit der Eurozone, sie gehen jedoch am engeren Erkenntnisin-
teresse dieser Arbeit vorbei. Diese Arbeit beschiftigt sich vielmehr damit, nachzuvoll-
ziehen ob und wenn ja, wie die EZB tber die direkte Beteiligung an Interaktionen mit
staatlichen Regierungen politische Macht ausiibt und somit eine hybride Rolle iiber-
nimmt. Bei den Aufgaben gemeinschaftlicher Bankenabwicklung und -tiberwachung
finden die Handlungen der EZB jedoch hauptsachlich im Wirtschaftssystem statt; also
in dem gesellschaftlichen Teilbereich, in dem sich die EZB auch schon vor der Krise
bewegte. Weil hier also die unmittelbare Beeinflussung politischer Akteure auf der Ge-
genseite ausfillt, gibt es zu den Anderungen der Bankenregulierung in der Eurozone
und die damit verbundenen neuen Aufgaben fiir die EZB keine weiteren Ausfithrun-
gen.

Zuletzt noch einige redaktionelle Anmerkungen zu dieser Arbeit. Eine wissenschaft-
liche Arbeit, die sich mit einem nach wie vor prisenten Thema befasst, muss den An-
spruch haben, dieses Thema auch so aktuell wie méglich wiederzugeben. Gleichzeitig
erfordert jede Arbeit vor der Abgabe jedoch auch eine griindliche Uberarbeitung, oh-
ne dass dabei noch grofiere Anderungen am Text vorgenommen werden. Aus diesem
Grund ist darauf hingewiesen, dass im Hauptteil der Arbeit alle grofleren Entwicklun-
gen und wissenschaftlichen Veroffentlichungen bis zum 31. Juli 2017 berticksichtigt sind
— bei der Analyse der Primirquellen im Rahmen der Dokumentenanalyse ist der ent-
sprechende Stichtag der 31. Dezember 2016. Samtliche grundlegenden Neuentwicklun-
gen, die sich nach diesem Datum ergeben haben, werden kursorisch im Fazit erwihnt.

Zudem ist zu beachten, dass sich diese Arbeit unter anderem mit der Entwicklung
in Griechenland befasst. Dies fiithrt zwangslaufig mit sich, dass in dieser Arbeit auch
Veréffentlichungen griechischer Autorinnen und Autoren zitiert werden. Unabhangig
von den verschiedenen Varianten der Transkription griechischer Namen (so kann bei-
spielsweise der mannliche griechische Vorname I'avng sowohl als Gianis als auch als



Yanis transkribiert werden) wurden die Namen dieser Autorinnen und Autoren stets
so transkribiert, wie sie an der entsprechenden Quelle erscheinen. An dieser Stelle ist
es wichtiger, dass die zitierte Quelle rasch unter Eingabe der bibliographischen Daten
gefunden werden kann, als dass die Transkription griechischer Namen in dieser Arbeit
konsistent ist.

In dieser Arbeit wird eine Vielzahl an Abkiirzungen verwendet. In manchen Féllen
gehort zu einer Abkiirzung eine deutschsprachige Langform, obwohl sich die Abkiir-
zung aus einer anderen Sprache ableitet. In diesen Fillen wird die fremdsprachige Lang-
form, aus der sich die Abkiirzung ergibt, bei der ersten Nennung ebenfalls erwéhnt. Alle
fremdsprachigen Langformen finden sich dariiber hinaus im Abkiirzungsverzeichnis in
Anhang C. Weiterhin werden auch fiir verschiedene Organisationen Abkiirzungen ver-
wendet. Sollte aus einer Verdffentlichung einer solchen Organisation zitiert werden,
erscheint im Flief3text ebenfalls die entsprechende Abkiirzung; im Literaturverzeichnis
ist die Organisation dann mit ihrem Namen in der Langform vermerkt.

Neben den Verweisen auf wissenschaftliche Literatur werden in dieser Arbeit auch
Quellen analysiert und an passender Stelle direkt zitiert. Diese Quellen sind nicht im
Literaturverzeichnis aufgefithrt, sondern in einem separaten Quellenverzeichnis in An-
hang E. Jeder Quelle, aus der im Text zitiert wird, ist ein Sigel zugeordnet — und zwar
jeweils nach eigenem Muster. Fiir Zitate aus den Memoranda of Understanding besteht
das Sigel aus der Abkiirzung MoU fiir Memorandum of Understanding, dem von der EU
verwendeten zweistelligen Landercode (GR fiir Griechenland und ES fiir Spanien) sowie
- falls notwendig — aus einer Ordnungszahl in rémischen Ziffern. In diesem Zusammen-
hang beschreibt das Sigel MoU GR II also das zweite Memorandum of Understanding fiir
Griechenland. Fiir Zitate aus den wahrungspolitischen Dialogen besteht das Sigel aus
der Abkiirzung WD fiir wahrungspolitischer Dialog, gefolgt von einer zweistelligen Jah-
reszahl in arabischen Ziffern und einer Ordnungszahl in romischen Ziffern. In diesem
Zusammenhang beschreibt das Sigel WD 13/IIl also den dritten Wahrungspolitischen
Dialog im Jahr 2013. Bei allen Zitaten im Text erscheint das entsprechende Sigel.

Zuletzt noch eine Begriffsklarung beziiglich der EZB. Im engeren Sinne steht die EZB
nur fir die Zentralinstanz, das ESZB setzt sich aus der EZB und den NZBen der ge-
samten EU zusammen, und das Eurosystem steht letztlich fir die EZB im Verbund mit
den NZBen der Eurozone (Sinn 2015: 42; Geiger, Khan und Kotzur 2010: 846-847). Der
Ubersichtlichkeit halber wird der Begriff EZB synonym fiir ESZB und Eurosystem ver-
wendet, nur im Fall von Unklarheiten wird der jeweils passende Begriff benutzt.



2 Theorie und Methodik

In diesem Kapitel soll es darum gehen, die Grundlagen der vorliegenden Arbeit auszule-
gen, namlich eine Darstellung des theoretischen Ansatzes gefolgt von der Erlauterung
der methodischen Herangehensweise.

2.1 Theorie

An dieser Stelle wird auf die theoretischen Grundlagen eingegangen; angefangen mit
Multi-Level-Governance als Haupttheorie und ergénzt durch weitere theoretische Uber-
legungen zu gesellschaftlicher Differenzierung, der Natur von Macht und der Bedeutung
von Legitimitit und Demokratie in Fragen redistributiver Politik. Darauf folgt eine kur-
ze Synthese der wichtigsten Punkte, verbunden mit der Prasentation der grundlegenden
Hypothesen.

2.1.1 Multi-Level-Governance

Politische Theorien ergeben sich nicht in einem Vakuum, sie spiegeln immer die Wahr-
nehmungen sozialer, politischer und/oder 6konomischer Realitit. Und diese Wahrneh-
mungen bilden den Ausgangspunkt fiir die Grundiiberzeugungen, Erklarungsmuster
und Schlussfolgerungen, die in einer (politischen) Theorie vereint werden. Politische
Theorien sind daher immer im Zusammenhang mit der Zeit zu lesen, in der sie entstan-
den sind, und dies gilt auch fir Multi-Level-Governance.

MLG kann daher nicht erklart werden, ohne die Entwicklungslinien der europaischen
Integration mit zu beriicksichtigen. Uber viele Jahre hinweg teilte sich die Hypothe-
senbildung tiber den Verlauf der europiischen Integration in zwei grundlegende Ver-
standnismuster auf — Funktionalismus und Intergouvernementalismus. Dabei geht der
Funktionalismus davon aus, dass sobald eine Autoritit auf supranationaler Ebene ein-
gerichtet ist, einzelne Personen, Gruppen, Unternehmen und letztlich auch Staaten im-
mer mehr auf diese supranationale Ebene gezogen werden, und zwar weil aufgrund von
Marktprozessen und rationalen Uberlegungen diese Tendenz als sinnvoll, wenn nicht
als unvermeidlich logisch anerkannt wird. Ein wichtiger Vertreter dieser Theorie war
Ernst B. Haas, der in seinem Werk The Uniting of Europe die anfénglichen Schritte der
europdischen Integration als ,spillover-Prozess beschrieb. Die politische Integration
schwappt dabei in immer mehr Bereiche iiber. Von der europiischen Ebene wird somit



mehr Handeln erwartet, und diese Erwartungen etablieren sich auch in den nationalen
politischen Arenen (E. B. Haas 2004: 292).

Der Intergouvernementalismus geht hingegen davon aus, dass Staaten weiterhin die
héchste Autoritat zukommt, und dass jeder Schritt politischer Integration somit als ein
Schritt zur Verteidigung nationaler Interessen zu verstehen ist. Diese Position wurde
vor allem durch Andrew Moravcsik in seinem Artikel ,Preferences and Power in the
European Community: A Liberal Intergovernmentalist Approach® eingebracht. Grund-
annahme dieser Theorie ist, dass die Ausbildung nationaler Interessen in jedem Fall ein
innenpolitischer Prozess ist, bei dem nationale Regierungen auch im Sinne ihres eigenen
Machterhalts mit verschiedenen inlédndischen Interessengruppen interagieren und auf
diese auch ein Stiick weit Riicksicht nehmen miissen. Somit ist es fiir das Verstédndnis
jeglicher Interaktionen zwischen Staaten unumginglich, dass man erstens anerkennt,
dass es die Staaten sind, welche diese Prozesse beeinflussen und dass zweitens innen-
politische Konstellationen eine bedeutende Rolle dabei spielen (Moravesik 1993: 481,
483).

Hierbei ist anzumerken, dass diese beiden grand theories kongruent in der Erklarung
von Prozess und Zustand sind; das heif}t, dass die Funktionsweise der europiischen
politischen Ordnung — der Polity — mit den gleichen Pramissen erklart wird, mit denen
auch das Zustandekommen dieser Polity erklart wird.

Eine der zugrunde liegenden Annahmen dieser beiden Theorien war ebenfalls, dass
Innen- und Auflenpolitik weiterhin sauber voneinander getrennt werden kénnen; diese
Annahme war jedoch nicht mehr vollstindig zu halten, wie Jachtenfuchs (2001: 249)
beschreibt:

»Ihe integration process blurred the distinction between domestic poli-
tics and international relations, and brought into question the assumption
of the internally and externally sovereign nation-state.”

Ausgehend von dieser Feststellung bildete sich eine Sichtweise auf européische Po-
litik heraus, die sich kaum noch mit dem Verlauf der Entstehung einer européischen
Polity befasste, weil diese Polity nun einfach als bereits (wenn auch unvollendet) ge-
geben vorausgesetzt wurde. Stattdessen lag nun der Schwerpunkt darauf, zu erklaren
und nachzuvollziehen wie die européische Polity die nationale Politik in den einzelnen
Mitgliedstaaten beeinflusst (Jachtenfuchs 2001: 250). Und dazu gehorte auch die klare
Feststellung, dass angesichts der in einigen Politikbereichen immensen Bedeutung der
europiischen Ebene nicht mehr davon die Rede sein konnte, dass Staaten in Europa der
alleinige Ort unbegrenzter Autoritit wiren. Die Gemeinschaftsebene ist als Ort eigener
politischer Autoritit ebenfalls anzuerkennen.

Die ausfiihrliche Formulierung von MLG folgte anhand eines konkreten Projektes
europaischer Politik in den spéten 1980er Jahren, ndmlich der Reform der européi-
schen Strukturpolitik durch die Kommission. In diesem Zusammenhang zeigte sich ei-
ne schrittweise Abkehr von den bestehenden eher hierarchischen Strukturen hin zu
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eher informellen politischen Prozessen, die auf Zusammenarbeit und Inklusion achten
und héaufig ad hoc entstehen, mit dem Hintergedanken, europiische Politik so effekti-
ver gestalten zu konnen und die Problemlosungsfihigkeit zu steigern (Nousiainen und
Mikinen 2015: 210).

Zu den wichtigsten Vertreterinnen und Vertretern, die letztlich zum Versténdnis und
zur Ausformulierung der Theorie beigetragen haben, zéhlen sicherlich Marks, Hooghe
und Blank, die in ihrem Artikel ,European Integration from the 1980s: State-Centric v.
Multi-level Governance® aus dem Jahr 1996 mafigeblich die Funktionsweise von MLG
beschrieben haben und sich dabei klar von einem staatszentrierten Verstédndnis euro-
paischer Integration und Politik abgrenzten (Marks, Hooghe und Blank 1996).

MLG geht grundsitzlich davon aus, dass sich durch die européische Integration eine
europdische Polity gebildet hat, in der politische Macht tiber mehrere Ebenen geteilt ist.
Dies bedeutet in erster Linie, dass Nationalstaaten ihre Kontrolle zum Teil an suprana-
tionale Organisationen abgeben und dass es innerhalb dieser Organisationen kollektive
Entscheidungsmechanismen gibt, welche die Souveranitét der einzelnen Mitgliedstaa-
ten aufweichen. Dabei sagt MLG keineswegs, dass die nationalen Regierungen und die
dort angeschlossenen politischen Arenen vollends irrelevant sind; genau so ist es mit
MLG vereinbar, dass diese nationalen politischen Orte relativ gesehen als die wich-
tigsten wahrgenommen werden. Es ist jedoch klar festzustellen, dass die Kernkompe-
tenz des Politischen, namlich die Kompetenz zur Festlegung kollektiv verbindlicher Ent-
scheidungen, nicht mehr als ein Monopol bei den Nationalstaaten liegt. Vielmehr haben
auch supranationale Organisationen nun einen autonomen Einfluss auf die Gestaltung
von Politik, wobei innerhalb dieser Organisationen Einstimmigkeit in den meisten Fal-
len gar nicht mehr nétig ist, wodurch nationale Regierungen einen klaren Kontrollver-
lust erleben (Marks, Hooghe und Blank 1996: 342, 346).

Ein Beleg dafiir ist die Struktur der politischen Verhéltnisse in der EU seit dem Ver-
trag von Maastricht:* schon vorher war gut zu erkennen, dass die Kommission, das Eu-
ropaische Parlament (EP; kurz: Parlament) und der Gerichtshof der Europiaischen Union
(EuGH; kurz: Gerichtshof) eine autonome Rolle hatten; durch den Maastricht-Vertrag
wurde diese Autonomie jedoch weiter gestarkt. Dariiber hinaus ergab sich auch eine
Diffusion von Souverinitit ,nach unten®, und zwar dadurch, dass die Bevolkerung zu-
nehmend in den Prozess der Ratifizierung eingebunden wurde. In dieser Situation sind
nationale Regierungen zwar noch in der Lage, die unterschiedlichen Auswahlméglich-
keiten mit Hilfe politischer Kommunikation in ein bestimmtes Licht zu setzen, ein wich-
tiges Element in der Kontrolle iiber den Vertragsprozess ist einigen Staaten jedoch ab-
handen gekommen. Durch die Funktionsweise der EU zeigt sich auch eine weitere Ab-
kehr von einem klassisch weberianischen Verstandnis von Politik und Staatlichkeit, in
dessen Zentrum das Monopol legitimer Gewaltanwendung durch den souverinen Staat

* Mehr zur strukturellen Entwicklung der EU und ihrer Vorgéngerorganisationen findet sich spater in

Abschnitt 3.2.1.
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steht. Die EU hat an sich kein Monopol legitimer Gewaltanwendung und in Ermange-
lung einer eigenen Polizei oder eigener Streitkrifte auch gar nicht die dafiir notwendi-
gen Mittel; dennoch ist es ihr bis jetzt groltenteils gelungen, tiber eine Kulisse politi-
scher oder wirtschaftlicher Sanktionen die nationalen Regierungen von einem Austritt
abzuhalten (Marks, Hooghe und Blank 1996: 343, 352-353). Der letzte Punkt muss ange-
sichts der jungsten politischen Entwicklung mit einer Einschrinkung versehen werden,
da sich im Jahr 2016 das britische Volk in einem Referendum mehrheitlich fiir den Aus-
tritt aus der EU ausgesprochen hat.” Es wire jedoch pedantisch, den Autorinnen und
Autoren des Artikels eine solche Fehleinschédtzung 20 Jahre nach Veréffentlichung des
Textes vorzuwerfen, zumal ein ordentliches Verfahren zum Austritt aus der Union ja
iiberhaupt erst durch den Lissabon-Vertrag eingefithrt worden ist.

Welil der EU bis heute ein ausreichend legitimierter, umfassender und vor allem voll-
endeter konstitutioneller Rahmen fehlt, reprasentiert MLG als Zustandsbeschreibung
der européischen Polity auch kein stabiles Gleichgewicht (Marks, Hooghe und Blank
1996: 372). Bei mehreren Autoren gibt es jedoch einen Grundkonsens dariiber, was die
Besonderheiten von MLG in der EU ausmacht: Ausgehend von der Position des Na-
tionalstaates wird beschrieben, wie und aus welchen Richtungen die monopolisierte
staatliche Souverénitat unter Druck gerat. Dies erfolgt von oben, indem politische Be-
fugnisse an die supranationale Ebene tibertragen werden, was sich daran zeigt, dass
supranationale Akteure die Politikauswahl auf nationaler Ebene einschrinken kénnen
und abweichendes Verhalten gegebenenfalls sanktionieren konnen. Auch von unten gibt
es politischen Druck, weil die nationale Ebene Befugnisse an subnationale Ebenen wie
Gliedstaaten, Regionen oder Gemeinden abgibt. Und letztlich gibt es auch Druck von in-
nen, als Folge der schrittweisen Zuriickfithrung von hoheitlichen Leistungen und Auf-
gaben, was dazu fithrte dass diese Liicke von zivilgesellschaftlichen Akteuren in unter-
schiedlichen Formen gefiillt wurde - sei es durch Nichtregierungsorganisationen (engl.
non-governmental organisation, NGOs), Biirgerbewegungen, aber auch durch Markt-
akteure wie Unternehmen und deren Interessenverbénde. Ebenfalls entscheidend ist
dabei, dass es auch moglich ist, dass politische Interaktionen auch ohne den National-
staat als Mittler auskommen, beispielsweise indem sich Biirgerbewegungen nicht mehr
unbedingt an lokale oder nationale Entscheider, sondern direkt an die européische Ebe-
ne wenden, um die dortige Politik zu beeinflussen (Piattoni 2010: 9-10, 18).

Fiir die Untersuchung von MLG-Arrangements haben sich zwei Idealtypen ausgebil-
det — wie bei jeder Theorie stellen diese Idealtypen lediglich die zwei Pole eines Ana-
lysespektrums dar, und werden sich realiter in Reinform kaum materialisieren. MLG
Typ I bezeichnet wohl strukturierte, prinzipiell foderal aufgebaute Systeme, in denen es
eine klare Arbeitstrennung gibt. Es ist nur eine begrenzte Anzahl an Regierungsebenen

> An dieser Stelle wird es jedoch spannend zu sehen sein, wie die Austrittsverhandlungen erfolgen. Sollte

am Ende ndmlich eine fiir Grofibritannien eher ungiinstige Situation folgen, konnte dies wiederum die
Position der EU starken, mit dem Verweis auf soziookonomische Nachteile weitere Staaten von einem
Austritt abzuhalten.

12



einbezogen, die wiederum allesamt iiber eine klare Jurisdiktion tiber einen bestimm-
ten territorialen Bereich verfiigen. Auflerdem ist schon im Voraus definiert, fiir welche
Themenbereiche man zusténdig ist und wer als Mitglied teilnehmen kann. MLG Typ II
ist dazu der Gegenpol, dem die strukturierenden Eigenschaften von Typ I fehlen, und
die sich daher als eher anarchische und fluktuierende Uberlappung von Einzelfalljuris-
diktionen beschreiben lassen, oft auch erst ad hoc gebildet. Bei beiden Typen gibt es
daher unterschiedliche Legitimationsstrange: bei Typ I ergibt sich Legitimitét aus den
Prozeduren, bei Typ Il hingegen ergibt sich Legitimitat aus der Effektivitit und dem Fiih-
rungsgeschick der beteiligten Entscheider. Dabei ist anzumerken, dass sich die beiden
Typen nicht als antagonistische Antipoden gegeniiberstehen, vielmehr ist die europai-
sche Polity dadurch charakterisiert, dass beide Typen von MLG koexistieren (Piattoni
2010: 24-25).

Verglichen mit anderen Integrationstheorien, die sich in erster Linie mit dem Verhalt-
nis zwischen politischen Akteuren auf unterschiedlichen Ebenen befassen, ist es wichtig
zu erwahnen, dass MLG in seiner Sichtweise nicht nur territorial, sondern auch funk-
tional wie gesellschaftlich iiber einen nationalstaatlichen Zentrismus hinausgeht. Wire
dies nicht der Fall, bliebe als Kern von MLG nur die Untersuchung von Interaktionen
zwischen politischen Ebenen, und bei aller analytischen Praktikabilitat ist dies vorran-
gig eine Denkfigur, die eine saubere Trennbarkeit und Anschaulichkeit suggeriert, wel-
che in der Realitét so nicht klar bestehen kann (TeBmer 2012: 107). Ein Kernpunkt von
Governance-Uberlegungen jeglicher Art, also nicht nur von MLG, besteht darin, dass
drei Pole gesellschaftliche Angelegenheiten strukturieren, namlich eine Staatsgewalt
die Hierarchie betont, Markte die nach dem Grundprinzip des Wettbewerbs funktionie-
ren und die Zivilgesellschaft in der es zu Formen der Selbstorganisation kommt. Das
Bild der Pole (siehe Abbildung 2.1) ist hier ebenfalls zutreffend, da es anerkennt, dass
es einzelne Akteure gibt, die sich zwischen diesen Polen bewegen und dabei mehreren
entsprechenden Funktionslogiken gerecht werden, Akteure die gleichsam hybrid® sind.
Das tatsiachliche Wechselspiel zwischen diesen drei Polen und allen Akteuren, die sich
in dieser Matrix bewegen, ist letztlich das, was Governance ausmacht (Grande 2012:
567).

MLG ist bis jetzt fiir viele unterschiedliche Politikbereiche angewandt worden: so be-
fasst sich Simona Piattoni in ihrem Buch allein mit drei unterschiedlichen Bereichen,
namlich der Kohisions-/Strukturpolitik, der Umweltpolitik und der Bildungspolitik. Das
Feld internationaler Wirtschafts- und Finanzpolitik ist fiir MLG hingegen genauso an-
schlussfihig.

Durch die europédische monetére Integration’ ergab sich eine Situation, in der Na-
tionalstaaten als politische Entitaten, die auf Territorialitdt und Souveranitat beruhen,
nicht mehr willens oder fihig sind, monetire und finanzielle Governancefunktionen

¢ Dieser Begriff wird unten in Abschnitt 2.1.2.1 néher eingefiihrt.
7 Spéter mehr dazu in Abschnitt 3.2.2.
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Abbildung 2.1: Gegenstandsbereich der Governance-Forschung
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Quelle: Grande 2012: 568.
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auszuiiben. Parallel zu der speziellen Entwicklung im Fall der Wirtschafts- und W4h-
rungsunion (WWU) gibt es noch viele weitere Beispiele fiir die Ausdifferenzierung von
Autoritatsstrukturen im Bereich der internationalen Finanzen. Es gibt klassische multi-
laterale Akteure, die formeller Natur sind, wie der IWF, und Akteure, die informeller Na-
tur sind, wie die Gruppe der Zwanzig (G20). Weiterhin gibt es regulatorische Netzwerke,
die einen globalen Anspruch haben, wie der Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht bei
der Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich, oder die einen regionalen Anspruch
haben wie die Européische Kommission. Und natiirlich gibt es daneben den privaten Be-
reich, bestehend aus den Miarkten und den Akteuren, die diese Méarkte ausmachen (Un-
ternehmen, Betreiber von Handelsplatzen, Ratingagenturen etc.) (Baker, Hudson und
Woodward 2005: 5, 10).

Die Entwicklung der finanziellen Globalisierung der vergangenen Jahrzehnte verur-
sachte dabei einen Druck auf den Handlungsspielraum von Nationalstaaten, der auch
von MLG diagnostiziert wurde: In erster Linie ergeben sich durch die finanzielle Glo-
balisierung neue Kréfteverhaltnisse, die von Staaten und deren Akteuren nicht ohne
weiteres zu kontrollieren sind. Staaten sind insgesamt eingebunden in ein dichtes Netz
von unterschiedlichen Anspriichen und Forderungen, die sich zudem teils gegensei-
tig widersprechen. Sichtbar wird dies letztlich in sich tiberlappenden Strukturen und
stets wechselnden Strategien, mit denen unterschiedliche wirtschaftliche, soziale, aber
auch politische Akteure ihre Position behaupten méchten, um mit soziodkonomischen
Verdnderungen zurechtzukommen. Alte bestehende und neue emergente Strukturen
stehen also in einem Konflikt zueinander, wobei im Bereich der Finanzpolitik beson-
ders gilt, dass offentliche Debatten iiber diese Themen eher selten sind, die wichtigen
Aushandlungsprozesse also in geschlossenen Zirkeln von Politikern, Regulierern und
Marktteilnehmern stattfinden (Cerny 2005: 26; Grossman 2005: 131).

Eine auf MLG fuflende Lesart der Entwicklung der WWU und der krisenbedingten
Veranderungen der vergangenen Jahre erscheint in diesem Lichte durchaus méglich und
umsetzbar. Den Aspekt der Kompetenzteilung in einem Klima divergenter Interessen
und institutioneller Einbettung hat Jeannette Mak (2003: 189) gut verdeutlicht:

LIt concerns a policy area with a particularly complex and vague division
of competences that deals with a highly political and politicized subject, in
which large and diverging interests are at stake. An enormous institutio-
nalization and procedural development has taken place in a relatively short
period.

Und an gleicher stelle schildert sie kurz darauf auch die zentrale Bedeutung des infor-
mellen Austauschs mit Akteuren des Marktes:

sPrivate relations between the European political, financial and econo-
mic elites are believed to have been of crucial importance in the creation of
EMU, and the form it has eventually taken.*
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So zeigt sich, dass die Politik der WWU geprigt ist von dem stindigen Austausch zwi-
schen européischer und nationaler Ebene, dem permanenten Blick auf die Entwicklung
im Finanzsektor und (seit einigen Jahren) durch deutlich sichtbare Proteste, die teilwei-
se auch europaische Adressaten haben; es finden sich also genau die Wechselwirkun-
gen, mit denen MLG sich befasst, ndmlich die zwischen europiischer, nationaler und
subnationaler/lokaler Ebene einerseits und zwischen Staat, Markt und Zivilgesellschaft
andererseits.

Keine politische Theorie kann jedoch umfassend befriedigende Erklarungen fiir ge-
sellschaftliche Entwicklungen liefern. Es liegt in der Natur jeder wissenschaftlichen
Theorie, dass sie immer eine gewisse Verzerrung und Einschrankung mit sich bringt, sei
es durch Begriffsdefinitionen oder der selektiven Wahrnehmung bestimmter Phdnome-
ne. Eine vollstindig analoge Umsetzung der empirisch vorfindbaren Realitit ist in einer
Theorie praktisch nicht méglich, und wahrscheinlich auch nicht wiinschenswert. Und
nicht zuletzt sind es gerade die Unzulénglichkeiten von Theorien, die im akademischen
Prozess zu Widerspruch einladen, und so eine Weiterentwicklung erst erméglichen.

Es gehort zum Wesen politischer Theorien, dass sie immer einzelne Aspekte als be-
sonders beachtenswert hervorheben. Dies hat den Zweck, die Beobachtung und Unter-
suchung politischer Zusammenhéange zu ordnen und zu sortieren. Im Umkehrschluss
bedeutet dies jedoch ebenso, dass die Beobachtung politischer Zusammenhénge durch
die theoretischen Annahmen, die man zugrunde legt, immer ein Stiick weit vorgepragt
ist, also nicht in einem theoretischen Vakuum stattfindet (Rosamond 2000: 4-5). Da-
her ist an dieser Stelle anzuerkennen, dass auch MLG als theoretische Grundlage tiber
Schwichen verfiigt; diese sollen hier geschildert werden, im Folgenden® aber auch ein
Stiick weit entkréftet werden.

Die grofite offene Flanke klafft in der Einschatzung von Demokratie, Representati-
vitat und Legitimation. Auch hier ist die Theorie wieder im geschichtlichen Umfeld zu
lesen. Als MLG in den 1990er Jahren entstand, gab es einen allgemeinen Zeitgeist, der
wirtschaftlicher Liberalisierung und dem Riickzug des Staates aus hoheitlichen Aufga-
ben durchaus positiv gegeniiber stand. In diesem Zusammenhang war Beate Kohler-
Koch (1999: 29) - eine weitere bedeutende Vertreterin von MLG - durchaus ein Kind
ihrer Zeit, wenn sie feststellt:

,Faced with the inherent complexity of a network system of governance,
conceding even more allocative powers to the governing mechanism of the
market may become attractive.

MLG-Arrangements befinden sich allgemein in einem Dilemma. Gerade in Politik-
bereichen wie der WWU, wo permanent mehrere Staaten gleichzeitig von politischen
Prozessen betroffen sind, ist es notwendig, dass die Entscheidungsebene hoch genug ist,

8 Vor allem in Abschnitt 2.1.2.2.
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um eine kollektive Losung der Probleme sicherzustellen. Diese Tendenz ist jedoch im-
mer mit einer Schwichung des demokratischen Charakters verbunden, weil die Riick-
kopplung an die individuelle Artikulation politischer Préiferenzen zunehmend schwi-
cher wird (Piattoni 2010: 26).

Aus den Annahmen der MLG folgt also die Position, dass sich nicht-hierarchische
Formen politischer Steuerung ausbilden, deren Hauptziel die Losung von Problemen
bei der Produktion offentlicher Giiter oder in der Herstellung kollektiv verbindlicher
Entscheidungen ist (Grande 2012: 566). Diese Grundhaltung fiihrt jedoch zu einem iiber-
méfligen Fokus auf die gewiinschten Ergebnisse von Politik, einem Problemlosungsbias.
Dabei wird fachlichen Experten eine Position eingerdumt, die fast ebenbiirtig zu der
Position der wahlberechtigten Bevolkerung wird. Experten gelten in diesem Zusam-
menhang als gut informierte und vor allem unabhingige Akteure und ziehen aus ihrem
Expertendasein allein eine Legitimitat, welche die demokratische Legitimitat der Wahl-
biirger herausfordert. Offen bleibt dabei jedoch, wie solche Expertengremien politische
Machtstrukturen beeinflussen, wie diese Experten rekrutiert werden und welche poli-
tischen Zielvorstellungen sie mit einbringen (Teffmer 2012: 79-80) — diese Fragen sind
jedoch hoch politisch.

Bedenkt man dazu, dass MLG-Arrangements oft undurchsichtig und informell ausge-
staltet sind, ergeben sich einige Umstinde, die in reprasentativen Demokratien durch-
aus problematisch sind. Innerhalb solcher Entscheidungszirkel teilt sich die Verantwor-
tung auf viele unterschiedliche Akteure auf, wodurch die konkrete individuelle Zu-
schreibung von Verantwortung erschwert wird. Durch einen Mangel an Transparenz
ist moglichen Kontrollinstanzen wie beispielsweise Parlamenten eine effektive Aufsicht
erschwert. Und dariiber hinaus wird eine allfallige Transparenz oft auch dadurch hin-
fallig gemacht, dass Parlamente gegeniiber solchen Entscheidungszirkeln keine Sankti-
onsmoglichkeiten haben (Papadopoulos 2008: 35).

Diese grundlegende Spannung zwischen MLG und reprisentativer Demokratie hat
Papadopoulos (2008: 38) gut zusammengefasst:

~Anyway, it should be considered that policy networks are largely com-
posed of top-level bureaucrats, policy experts and interest representatives.
Some of these actors are only indirectly accountable to the citizenry due to
a lengthy ’chain of delegation’ (administrators), or only to their peers (ex-
perts) or to limited constituencies (interest group negotiators). Therefore,
several actors taking part in policy networks are not necessarily mandate
holders, are not constrained by electoral pledges and do not have to antici-
pate electoral sanctions.”

Weiterhin zeigt sich, dass MLG-Arrangements nicht nur in der Interaktion mit ihrem
politischen Umfeld, sondern bereits durch die Art ihrer Konstituierung einige grundle-
gende Pramissen demokratisch fundierter Herrschaft unter Druck setzen. Politik beruht
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allgemein, aber erst recht in ihrer demokratischen Verfassung, auf einem Gleichgewicht
von Vollmacht und Misstrauen (bzw. von Regierung und Opposition, wenn man einen
engeren parlamentarischen Kontext verwendet). Governance-Arrangements haben je-
doch einen klar kooperativen und inklusiven Charakter, innerhalb derer keine Oppo-
sition vorgesehen ist, weshalb Vollmacht und Misstrauen auch zu einer Art Synergie
kommen und sich somit effektiv autheben. Dabei ist auch zu beachten, dass eine harte
Entpolitisierung nicht stattfindet, sondern dass das Politische einfach aufier Sicht ge-
stellt wird — dies zeigt sich unter anderem daran, dass auch diese Arrangements (Wahl-
)Biirger nicht geringschétzen oder ausklammern mochten, sie jedoch als stakeholder
anders definieren (TeBmer 2012: 83, 88-89).

Dies leitet iber zu einem weiteren Problem, nidmlich dem der Selbstmandatierung:
wihrend der Status des Staatsbiirgers eine gewisse politische Gleichheit impliziert —
allen voran durch das Prinzip des gleichen Wahlrechts — stellt die Einbeziehung von
gesellschaftlichen Akteuren jedoch eine Selbstmandatierung dar, was bedeutet, dass
bestimmte Akteure einen privilegierten Zugang zu politischen Entscheidungszentren
haben; ein Widerspruch zum Gedanken staatsbiirgerlicher Gleichheit. Aulerdem fufit
diese Mandatierung auch auf keiner vergleichbaren rechtlichen Grundlage wie die biir-
gerlichen Rechte, die jedem Staatsbiirger a priori zustehen,” sondern ist eine fallwei-
se Entscheidung ohne fixe Prinzipien, die jederzeit annulliert werden kann, was an
sich wiederum als Drohpotenzial genutzt werden kann. Dieses Problem lasst sich auch
nicht effektiv dadurch l6sen, dass man an MLG-Arrangements auch NGOs beteiligt, die
den Anspruch haben, Bevolkerungsgruppen zu vertreten, die sonst kaum eine Stimme
haben. Denn auch fiir diese Aufgabe autorisieren sich entsprechende NGOs praktisch
selbst, ohne dass im Sinne einer formalen Rechenschaft die Biirger die Moglichkeit hat-
ten, eine solche NGO zu sanktionieren, wenn sie nicht mit ihrer Arbeit zufrieden sind
(TefBmer 2012: 94-95; Papadopoulos 2010: 1037).

Zuletzt sei noch auf einen eher methodischen Einwand verwiesen, der oft gegen MLG
vorgebracht wird. Untersuchungen von Governanceprozessen sind weiterhin stark von
den jeweiligen Kontexten abhangig, weshalb es schwierig ist, verallgemeinerbare Aus-
sagen zu formulieren, die unabhangig von zeitlichen und politischen Zusammenhéngen
gelten. Auch hier sei allerdings wieder auf Piattoni verwiesen, der in ihrem Buch durch-
aus die Bildung eines kohirenten theoretischen Rahmen von MLG gelingt, vollstdndig
mit Hypothesen, Definitionen, Axiomen etc. Aufgrund der Tendenz zur Spezialisierung
ist das Forschungsfeld von MLG daher auch geprégt von einer grofien konzeptionellen
Vielfalt, die sich aber in einer gewissen Kleinteiligkeit niederschlégt, gut sichtbar an der
Vielzahl von politikfeldspezifischen Fallstudien (Grande 2012: 571, 579).

Der Ehrlichkeit halber ist anzuerkennen, dass die vorliegende Arbeit dieses Problem
nicht I6sen wird, da auch sie eine Fallstudie zu einem bestimmten Politikbereich dar-

° Dies kann beispielsweise dadurch erfolgen, dass diese biirgerlichen Rechte in einer Verfassung kodifi-
ziert sind.
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stellt. Die obigen Ausfithrungen haben aber gezeigt, dass es mittlerweile auf der Grund-
lage von MLG genug fundierte Vorarbeiten gibt, die den Aufbau eines stabilen theoreti-
schen Fundamentes auch fiir eine Qualifikationsarbeit wie die vorliegende ermdglichen.
Die Kritik an der Blindheit gegeniiber Fragen politischer Krafteverhéltnisse und demo-
kratischer Reprasentation ist jedoch angebracht, weshalb im folgenden Abschnitt unter
anderem auch darauf eingegangen wird.

2.1.2 Theoretische Erginzungen

2.1.2.1 Gesellschaftliche Differenzierung: Was sind hybride Akteure und wie
iiben sie Macht aus?

Diesem Abschnitt sei vorangestellt, dass die folgenden Definitionen im Wesentlichen
von Luhmann sinngeméflg itbernommen wurden. Dabei ist anzumerken, dass sich diese
Arbeit in ihrer theoretischen Ausrichtung nicht vollstandig auf Luhmann beziehen wird.
An dieser Stelle soll lediglich auf einige Begriffe und Argumente eingegangen werden,
die in dieser Arbeit benutzt werden sollen, um die oben dargestellten Ausfiihrungen
zu MLG anzureichern, sodass am Ende dieses Abschnittes die Hypothesen formuliert
werden konnen.

Luhmann ist bekannt geworden fiir sein umfangreiches soziologisches Werk, ausge-
richtet an seiner Theorie sozialer Systeme, auch bekannt als Systemtheorie. Diese Theo-
rie befasst sich mit der Aufteilung, Funktionsweise und interaktiven Struktur moderner
Gesellschaften. Eine vollstandige Wiedergabe dieser Theorie wire fiir diese Arbeit tiber-
fliissig und ist angesichts der umfangreichen jahrzehntelangen (Weiter-)Entwicklung
der Theorie in diesem Rahmen auch gar nicht erschépfend moglich. Dennoch gibt es
in der Systemtheorie einige gewinnbringende Aspekte, die an dieser Stelle eingefithrt
werden sollen.

Der Systemtheorie liegt die allgemeine Annahme zugrunde, dass die Gesellschaft als
Gesamtsystem aus verschiedenen Teilsystemen besteht. Diese Teilsysteme konnen wie-
derum anhand unterschiedlicher Merkmale differenziert werden. Ein mégliches Merk-
mal in diesem Fall ist die Differenzierung der Teilsysteme je nach ihrer Funktion, dies
lautet dann funktionale Differenzierung (Luhmann 2000: 230). Einige gesellschaftliche
Teilsysteme erscheinen nach dieser Denkweise intuitiv, und kénnen daher auch rela-
tiv leicht abgegrenzt werden. Das politische System, das wirtschaftliche System oder
das Rechtssystem sind schliissige Beispiele fiir gesellschaftliche Funktionssysteme, und
werden auch von Luhmann héufig in seinen Werken benannt und erklért. Diese Ein-
teilung ist jedoch weder als statische Unterscheidung noch als erschopfende Liste zu
verstehen; vielmehr kénnen unzihlige weitere gesellschaftliche Funktionssysteme er-
dacht werden, je nachdem wie viel soziologischen Einfallsreichtum man mitbringt.

Jedes gesellschaftliche Funktionssystem erfordert eine Strukturierung des eigenen
Handelns, der eigenen Kommunikation. Und zu diesem Zweck gibt es in jedem Funk-
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tionssystem ein eigenes Leitmuster zur Strukturierung - die sogenannte bindre Kodie-
rung. Auch hier ist daran zu erinnern, dass die binare Kodierung in der Realitdit nicht
vorhanden ist, sondern als kommunikatives Instrument lediglich der Verarbeitung von
Realitdt dient:

~Aber durch Kodierung der Kommunikation iiber Realitét erreicht man,
dafl alles, was aufgegriffen wird, als kontingent behandelt und an einem
Gegenwert reflektiert werden kann. [...] Es handelt sich mithin um eine le-
diglich kommunikationstechnische Einrichtung und nicht etwa um einen
Weltsachverhalt, den man in der Kommunikation nur noch abzubilden hat-
te. (Luhmann 1990: 77-78)

Der binire Code, nach dem sich alle sozialen Handlungen und Interaktionen orientie-
ren ist in jedem Funktionssystem unterschiedlich: Fiir diese Arbeit mafigeblich sind
die Kodierungen im politischen System und im wirtschaftlichen System. Das politische
System wird binar zwischen Macht und Nicht-Macht kodiert, woran im Anschluss auch
eine Unterscheidung zwischen Recht und Unrecht' moglich wird. Das wirtschaftliche
System wird bindr zwischen Haben und Nicht-Haben, im Sinne von Eigentum, kodiert;
sichtbar wird dieser Unterschied vor allem iiber das Mittel des Geldes, oder noch all-
gemeiner gesprochen iiber den Akt der Zahlung (Luhmann 2012: 43; Baecker 1991: 42;
Luhmann 1990: 76). In diesem Zusammenhang ist aber auch zu erwahnen, dass Funkti-
onssysteme keine festen, monolithischen Einheiten sind, die man anhand einer klaren
Unterscheidung zwischen Mitgliedern und Nicht-Mitgliedern sauber trennen kénnte.
Die Idee funktionaler Systeme impliziert dagegen eine gewisse Offenheit (Luhmann
2000: 231), weshalb die Teilnahme an mehreren Funktionssystemen auch zum selben
Zeitpunkt nicht ausgeschlossen ist.

Ausgehend von diesen Uberlegungen zur funktionalen Differenzierung geht es nun
darum, Zentralbanken und somit auch die EZB in dieser Struktur zu verorten, wobei das
Argument ist, dass Zentralbanken hybride Akteure sind. Der Begriff hybrid beschreibt
zunichst einmal grundlegend, dass ein Gegenstand in mehrere Kategorien gleichzeitig
eingeordnet werden kann; Hybriditét beinhaltet damit Vielfaltigkeit und Uberlappung.
Mit Riickgriff auf die Uberlegungen zur funktionalen Differenzierung ist ein hybrider
Akteur folglich ein Akteur, der sich gleichzeitig in mehreren unterschiedlichen funktio-
nalen Teilsystemen bewegt — im Fall der EZB bedeutet dies eine gleichzeitige Teilnahme
an den Funktionssystemen Wirtschaft und Politik.

In diesem Zusammenhang gibt es auch bereits Ausfithrungen, die der EZB eine hy-
bride Rolle im Zusammenhang mit der Troika bescheinigen (Darvas und Merler 2013:
24) oder die eine mogliche Struktur der EZB als hybrid beschreiben, in der es keine klare
Aufgabenteilung gibt (Aziz 2005: 546). Das Argument in dieser Arbeit greift jedoch wei-
ter: Es wird nicht angenommen, dass die EZB in einigen Situationen als hybrider Akteur

10

Diese Unterscheidung ist auch die Kodierung des Rechtssystems (Luhmann 1990: 76).
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in Erscheinung tritt, sondern vielmehr dass die EZB durch ihr Handeln allgemein ein hy-
brider Akteur ist. Auch wenn Luhmann selbst diesen Begriff nicht verwendet, soll diese
Position trotzdem mit Verweis auf die Begrifflichkeiten der Systemtheorie begriindet
werden. Die EZB wird als hybrider Akteur verstanden, der sich sowohl im wirtschaftli-
chen als auch im politischen System bewegt. Um diese Position behaupten zu kénnen,
muss jedoch nachgewiesen werden, dass sich die EZB in ihrem Handeln und ihrer Kom-
munikation im Luhmannschen Sinne der entsprechenden funktionalen Codes bedient.

Die Zuordnung der EZB zum Wirtschaftssystem ist durchaus trivial. Die EZB befasst
sich stdndig mit der Unterscheidung von Haben und Nicht-Haben und fiihrt praktisch
permanent die fundamentale Operation des Wirtschaftssystems durch: die Zahlung. Die
EZB bewegt laufend Geldbetrdge hin und her, nimmt von Wirtschaftsakteuren Geld
entgegen und stellt es im Umkehrschluss wieder zur Verfiigung. Noch weiter gedacht
befindet sie die EZB wie alle Zentralbanken in einer besonderen Position, weil sie iiber-
haupt erst Geld als Medium der Kommunikation im Wirtschaftssystem moglich macht.
Die EZB kann wie alle Zentralbanken Geld von sich aus schaffen'' und es liegt an ihr,
den Konsens um das Geld aufrecht zu erhalten - denn letztlich ist Geld lediglich eine
quantifizierbare Vorstellung von Wert, die darauf angewiesen ist, dass alle Benutzer von
Geld darauf vertrauen, dass sie das Geld jetzt und in Zukunft in der Art und Weise nut-
zen konnen, wie sie es abhéngig vom jeweiligen Betrag erwarten. Dass dieses Vertrauen
aufrecht erhalten wird, gehort zu den wichtigsten Aufgaben jeder Zentralbank.

Waire die EZB ein hybrider Akteur, miisste sie jedoch noch dem politischen System
zugeordnet werden. Fiir eine solche Zuordnung ist es jedoch erforderlich zu zeigen,
dass sich die EZB auch im bindren Code von Macht und Nicht-Macht bewegt. Was
Macht im vorliegenden Fall bedeutet, soll wieder mit einem Riickgriff auf Luhmann
erklart werden. Luhmann erkennt dabei zwar grundlegend an, dass physische Gewalt
im weberianischen Sinne die Grundlage von Macht auf gesamtgesellschaftlicher Ebene
bedeutet, dass angesichts funktionaler Differenzierung Macht jedoch nicht mehr allein
aus der Sichtweise (physischer) Gefiahrlichkeit erkliart werden kann (Luhmann 2012:
39, 70). Macht zeigt sich fiir Luhmann vornehmlich in der Auswahl und Reihenfolge
von Handlungen, unter der Voraussetzung unterschiedlicher Alternativen. Allgemein
bedeutet dies, dass das Ziel von Macht ist, Handlungs- und Wirkungsketten sicherzu-
stellen, und zwar unabhéngig davon ob ein Machtunterworfener das méchte oder nicht;
dadurch steigert sich dann auch die Wahrscheinlichkeit, dass unwahrscheinliche Aus-
wahlzusammenhinge zustande kommen (Luhmann 2012: 19-20). Der Effekt von Macht
ist die Steuerung der Auswahl von Alternativen: Fiir Macht ist es notwendig, dass beide
Seiten in einem Sachverhalt Alternativen sehen, die sie vermeiden mdochten — Macht
wird dann letztlich ausgeiibt, wenn der Machtunterworfene eine Alternative eher ver-

' Dass Zentralbanken ein Monopol tiber die Geldschépfung haben gilt natiirlich im aktuell weltweit gan-

gigen System von Fiatgeld, in dem Geld nicht mehr an einen materiellen Gegenwert (wie beispielsweise
Gold oder Silber) gebunden ist.
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meiden mochte als der Machthaber. Verstiarkt wird dieses Verhaltnis auch immer dann,
wenn eine der moglichen Alternativen mit einer Sanktion verbunden ist; in diesem Fall
ist dann die Auswahl der Alternativen nicht mehr vom Inhalt der jeweiligen Alternative
bestimmt, sondern wird durch die grundsatzliche Tendenz der Vermeidung von Sanktio-
nen iiberlagert (Luhmann 2012: 30-31). Dieses Verstidndnis von Macht impliziert jedoch
auch, dass Macht nur schwer konkret und absolut messbar ist. Leichter ist es, Macht
als relatives Phanomen nachzuvollziehen — was an die Tatsache anschliefit, dass sich
Macht vor allem in der Beziehung, also der Relation zwischen zwei Akteuren zeigt. In
Gesellschaften haben sich daher Hilfsmittel herausgebildet, die eine relative Messung
von Macht erleichtern; im Allgemeinen sind dies Hierarchien, und im Speziellen Ver-
trage (Luhmann 2012: 17-18).

Die Idee, dass die EZB als politischer Akteur Macht haben kann, folgt sicher nicht
der ersten Vorstellung, die man iiber die Natur von Zentralbanken hat, sie kann aber
plausibel begriindet werden. Wéhrend sich namlich die meisten Banken als wirtschaft-
liche Akteure nach den Vorgaben des Privatrechts bilden — in der Regel tiber einen
Gesellschaftsvertrag und in vielen Fillen als Aktiengesellschaft - wurde die EZB nach
den Vorgaben des Volkerrechts gebildet, ndmlich durch die europdischen Vertrige. In
diesen Vertragen zeigt sich dann auch die Macht der EZB, weil die EZB iiber die Ver-
trage bestimmte Kompetenzen erhilt: Sie hat die Moglichkeit, auf andere Akteure (in
Wirtschaft und Politik) einzuwirken, sie kann selbst bestimmte Handlungen unterneh-
men, und sie kann andere Akteure dazu zwingen, gegen ihre Priferenzen und gegen
ihren Willen Handlungsalternativen auszuwihlen. Und wenn sich dieses Machtgefal-
le in der priméren Interaktion noch nicht verwirklicht, hat die EZB auf Grundlage der
vertraglichen Ausfithrungen die Moglichkeit, im Rahmen einer sekundaren Interaktion
vor einem Gericht Recht fiir ihr Vorgehen zu erhalten. Die Verortung der EZB im po-
litischen System anhand einer Zuschreibung von Macht ist an dieser Stelle zugegeben
etwas abstrakt formuliert; im weiteren Verlauf der Arbeit folgt dann die tatsichliche
empirische Beschreibung jener Konstellationen, in denen die EZB als machtvoller, und
somit als politischer Akteur erscheint.

Nach dieser Verortung der EZB in den beiden Funktionssystemen Politik und Wirt-
schaft soll noch auf einen letzten Aspekt der Idee des hybriden Akteurs eingegangen
werden. Diese Begrifflichkeit bedeutet ndmlich nicht nur, dass ein Akteur gleichzeitig
in unterschiedlichen Funktionssystemen handelt, sondern auch, dass eine Hierarchisie-
rung dieser Funktionen nicht méglich ist, dass man also nicht klar sagen kann, dass ein
Akteur primar dem einen Funktionssystem und sekundir dem zweiten Funktionssys-
tem zugehorig ist. Weil Zentralbanken jedoch hybride Akteure sind, zeigen ihre Hand-
lungen Wechselwirkungen in beide Richtungen. Durch den Akt der Zahlung kénnen
Zentralbanken Macht austiben, indem sie iiber die Zahlung Sanktionen aufbauen, oder
die Auswahl zwischen verschiedenen Alternativen beeinflussen; und nur weil den Zen-
tralbanken Macht iiber Wahrungsfragen gegeben wurde, konnen sie die Operation der
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Zahlung tberhaupt in einem so umfassenden Mafle beeinflussen. Zentralbanken und
somit auch die EZB sind nach dem Verstandnis als hybride Akteure demnach nicht in
einem Moment ein Akteur in der Wirtschaft und in einem anderen Moment ein Akteur
in der Politik, sondern stets beides gleichzeitig.

Nun folgen Uberlegungen zu Demokratie und Legitimitit. Dies ist angebracht, weil
die Auseinandersetzung mit Demokratie und Legitimitit, wie schon erwéhnt, in MLG
oft etwas zu kurz kommt. Weil jedoch in einem demokratischen System, wie es die Eu-
ropaische Union zu sein beansprucht, jede (politische) Macht demokratisch legitimiert
werden sollte, diirfen mégliche Probleme im Hinblick auf Demokratie und Legitimitat
nicht ohne weiteres tibergangen werden.

2.1.2.2 Demokratie und Legitimitit im postdemokratischen
Konsolidierungsstaat

Es ist allgemein moglich, die Position der EZB und die Rolle, die sie wahrend der Kri-
se in den vergangenen Jahren ausgeiibt hat, neutral und wertfrei zu diskutieren. Man
konnte beispielsweise — wie in der Einleitung angedeutet — aus einer volkswirtschaft-
lichen Sichtweise rekonstruieren, ob die getroffenen Mafinahmen 6konomisch sinnvoll
gewesen sind, oder man konnte aus einer juristischen Sichtweise erfassen, ob sich die
EZB innerhalb des ihr zuldssigen rechtlichen Rahmens bewegt hat. Diese eher techni-
sche Sichtweise wiirde fiir eine politikwissenschaftliche Arbeit wie diese jedoch zu kurz
greifen.

Fir die Politik in der EU und das Handeln der EZB verbietet sich eine wertfreie Be-
trachtung, weil ein Rahmen an Werten besteht. ,Die Werte, auf die sich die Union griin-
det” werden im Vertrag iiber die Europiische Union (EUV) in Artikel 2 aufgezihlt, und
in dieser Aufzahlung erscheint auch Demokratie als entscheidender Grundwert. Eine
Beobachtung des Wirkens der EZB, die Zusammenhinge von Demokratie und daran
angeschlossen Legitimitét ignorieren wiirde, wiirde somit einen wichtigen Aspekt aus-
blenden. Im Hinblick auf das allgemeine Vorgehen in dieser Arbeit sei erwéhnt, dass
die Ausfithrungen in diesem Abschnitt nicht primar die Hypothesen unterfiittern sollen,
vielmehr geht es an dieser Stelle um ein Fundament fiir die kritische Bestandsaufnahme
der Position der EZB, die sich durch den Verlauf der Arbeit ziehen soll.

In diesem Zusammenhang ist eine der Theorien zu erwihnen, die sich besonders mit
dem seit einigen Jahren sichtbaren wachsenden politischen Einfluss wirtschaftlicher
Eliten beschéftigt, namlich die Postdemokratie, maf3geblich gepragt durch das gleichna-
mige Buch von Colin Crouch. Schon zu Beginn dieses Buches gibt Crouch eine konzise
Definition dessen, was seiner Meinung nach den Zustand der Postdemokratie ausmacht.
So bezeichnet der Begriff ,Postdemokratie” Crouch (2008: 10) zufolge

sein Gemeinwesen, in dem zwar nach wie vor Wahlen abgehalten wer-
den, Wahlen, die sogar dazu fithren, dafl Regierungen ihren Abschied neh-
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men miissen, in dem allerdings konkurrierende Teams professioneller PR-
Experten die 6ffentliche Debatte wihrend der Wahlkampfe so stark kon-
trollieren, daf sie zu einem reinen Spektakel verkommt, bei dem man nur
iiber eine Reihe von Problemen diskutiert, die die Experten zuvor ausge-
wihlt haben.

Das zentrale Problem ist also eine Steuerung der politischen Debatte durch eine ge-
zielte Offentlichkeitsarbeit, was eine Themenauswahl hervorbringt, die von Experten
getroffen worden ist und nicht durch die Biirger oder deren Anliegen gepragt wird.

Crouch sieht in der politischen Schlagkraft der normalen Biirger, also in deren Fa-
higkeit das 6ffentliche Leben politisch aktiv mitzugestalten, die wichtigste Grundlage
fir das Gedeihen der Demokratie und versteht diesen Zustand gleichzeitig als die zen-
trale Errungenschaft der Demokratie im 20. Jahrhundert (Crouch 2008: 8, 11). Um den
wechselnden Einfluss der normalen Bevilkerung zu verdeutlichen, bedient sich Crouch
des Modells einer Parabel. Auf einen bescheidenen Anfang folgt ein Aufstieg mit Ho-
hepunkt und daran anschliefendem Fall; mit diesem Modell zeichnet Crouch auch den
Einfluss der britischen Arbeiterbewegung nach (Crouch 2008: 12). Dieser Hintergrund
macht besonders deutlich, wie Crouch zu lesen und verstehen ist. Wenn er von norma-
len Biirgern und deren Einfluss redet, meint er damit primér die werktitige Bevolkerung
und deren Angehoérige (ehemalige Arbeitnehmer im Rentenalter sowie Kinder, die po-
litisch aktiv sind) — dieser Gruppe stehen wirtschaftliche Eliten diametral gegentiber.
Diesen Eliten gelingt es entweder indirekt durch Interessengruppen oder auch direkt
durch personliche Beziehungen in Kontakt zu politischen Entscheidungstragern zu tre-
ten und daher auch den politischen Prozess in ihrem Sinne zu beeinflussen; etwas, das
der normalen Bevolkerung mangels einer schlagkraftigen Interessengruppe nicht ge-
lingt und sie damit strukturell schwacht.

Crouch formulierte diese Ideen noch bevor die globale Finanzkrise mit ihren Aus-
wirkungen weithin sichtbar wurde; in der Reaktion auf diese Krise sieht Crouch sich
in seiner Position jedoch bestitigt. Zwar gibt es weiterhin regelmaflig Wahlen, prinzi-
piell freie Debatten und einen funktionierenden Rechtsstaat. Die wirklich grundlegen-
den und wegweisenden politischen Entscheidungen werden jedoch weiterhin in elitiren
Zirkeln getroffen (Crouch 2016: 71). Ganz konkret beschreibt Crouch (2016: 72) dies am
Beispiel der Troika, die er wie folgt diagnostiziert:

»1his post-democratic aspect of the crisis was seen at its most extreme in
the euro zone, where an ad hoc group constituted by the European Com-
mission, the European Central Bank, the International Monetary Fund and
a committee of the banks involved imposed terms on the debtor states of
south-west Europe and Ireland. True to post-democracy, the deals were de-
mocratically ’ratified’ by national parliaments, which also legitimated the
temporary appointment of extra-parliamentary heads of government. Me-
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anwhile, the European Parliament had no voice at all (Hervorhebung im
Original)

In eine dhnlich kritische Richtung bewegt sich Streeck mit seinem Buch Gekaufte Zeit,
in dem er eingehend auf das grundlegende Spannungsverhiltnis zwischen einer sozia-
len Gesellschaft und einer auf Kapitalverwertung und -vermehrung beruhenden Wirt-
schaftsordnung eingeht (Streeck 2013: 11). Vorlaufiger Endpunkt einer jahrzehntelang
andauernden Verschiebung des Krafteverhiltnisses zwischen politischen und wirtschaft-
lichen Akteuren ist der Konsolidierungsstaat, der sich auf europiischer Ebene verwirk-
licht. Zu den Merkmalen dieses Konsolidierungsstaates gehort der Umstand, dass durch
einige Urteile des EuGH soziale Rechte teils beschnitten wurden, wodurch Mafinahmen
politisch-6konomischer Liberalisierung durchgesetzt werden konnten, auch gegen den
Willen der Biirger. Weiterhin wurden in den vergangenen Jahren zunehmend fiskal-
politische Kompetenzen an die européische Ebene transferiert, mit Auswirkungen fiir
die jeweiligen Wirtschafts- und Sozialordnungen der Mitgliedstaaten. Oberste Pflicht
des Konsolidierungsstaates ist dabei letztlich die fiskalische Disziplin, die jedoch nur
einseitig als Biindel von Ausgabenkiirzungen verstanden wird, wahrend Einnahmestei-
gerungen oft nicht mehr diskutiert werden. Und selbst eine laufende Konsolidierung
lindert nicht unbedingt den Druck seitens der Finanzmarkte, denn auch wihrenddessen
miissen fiir die Refinanzierung des Staates weiterhin Schulden aufgenommen werden,
weshalb eine wirkliche Entschuldung hochstens langfristig und nur bei dauerhaftem
Wirtschaftswachstum realisierbar ist (Streeck 2013: 141, 150-153, 164-166, 172).

Aus Uberlegungen zur Demokratie folgen auch Uberlegungen zum Thema Legitimi-
tat. Fur die Untersuchung von Legitimitit bieten sich dabei drei Kategorien an. Zunéchst
gibt es Input-Legitimitat, was bedeutet, dass die Biirger auf die Politik Einfluss nehmen
konnen und dass angesichts dessen die Politik auch auf die Praferenzen der Biirger re-
agiert — mit Abraham Lincoln gesprochen als das ,government by the people®. Aufler-
dem gibt es Output-Legitimitat, was eine Einschédtzung der Politik anhand der erreich-
ten Ergebnisse bedeutet — um bei Lincoln zu bleiben das ,government for the people®.
Und zuletzt gibt es Throughput-Legitimitat, die sich mit der Qualitét der politischen Pro-
zesse befasst; dabei geht es um einen Blick in die black box politischen Handelns, also
darum, wie effektiv Entscheidungsfindung verlauft, inwiefern die Entscheidungstrager
zur Rechenschaft gezogen werden konnen, wie transparent Informationen vorliegen
und in welchem Mafle auch Vertreter der Zivilgesellschaft an den Beratungen beteiligt
werden (V. A. Schmidt 2015: 91-92).

Aufgrund der Politik der vergangenen Jahre ist Legitimitéit jedoch zunehmend zu
einem prekéren Gut geworden, gerade fiir einen Akteur wie die EZB. Als unabhéangi-
ge Zentralbank ist der Input-Legitimitat der EZB eine Grenze gesetzt, namlich in ih-
rer rechtlichen Grundlage und den Kompetenzen die ihr iibertragen wurden. Ebenso
stoB3t die Output-Legitimitat an ihre Grenzen, wenn scheinbar optimale Lésungen fiir
bestimmte Probleme gefunden werden, es aber trotzdem zu Konflikten kommt. Sollte
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dies der Fall sein, fehlt jedoch mit der Output-Legitimitét ein Legitimitatspfeiler, der
in giinstigen Zeiten vielleicht iiber einen Mangel an Input-Legitimitdt hinwegtrdsten
konnte (Stroder 2016: 80-82; Zielonka 2015: 217). Und auch die dritte Dimension von
Legitimitat kommt unter Druck, wenn die Troika ein EAP als Gegenleistung fiir finanzi-
elle Unterstiitzung entwirft. Aus der Erfahrung mit der Vergabe solcher Kredite und der
Umsetzung der angeschlossenen EAPs zeigen sich ndmlich in vielen Fillen auch noch
Mangel bei der Throughput-Legitimitéat (Greer 2014: 65).

Der Fokus auf Begriffe wie Demokratie und Legitimitat ist — wie eingangs erwahnt -
thematisch und fachlich geboten, der Hintergrund der Begriffe hélt jedoch noch einen
Fallstrick bereit. Die Ausformulierung dieser Begriffe als politikwissenschaftlich nutz-
bare Kategorien beruhte lange auf Grundannahmen, die sich in einem nationalstaatli-
chen Kontext entwickelt haben. Eine Anpassung dieser Begriffe an die politischen Rea-
litaten von Multi-Level-Governance in der EU ist also notwendig. Diese Notwendigkeit
wird noch dréngender, wenn man sich vergegenwértigt, dass supranationale Akteure in
der EU bedeutende Macht haben, wihrend die meisten herkdmmlichen Ausgleichsme-
chanismen fiir politische Macht jedoch weiterhin hauptsichlich nationalstaatlich fun-
diert bleiben (Teflmer 2012: 36, 41). Aus diesem Grund miissen Demokratie und Le-
gitimitdt anders verstanden werden, und zwar als Teil einer allgemeinen Balance von
Vollmacht und Misstrauen, dies bedeutet dass im Idealfall ,alle politische Vollmacht im
Zugriffsraum des Misstrauens derjenigen liegt, die wiederum im Zugriffsraum des Re-
gierungssystems leben® (TeBmer 2012: 41).

Aus diesen Uberlegungen folgen daher einige Punkte, die fortlaufend betrachtet wer-
den. Im Einklang mit der Postdemokratie-Theorie ist zu beobachten, ob und in welchem
Mafle die Interessen finanzieller Akteure im Zweifel Vorrang vor den Interessen der
(werktatigen) Bevolkerung erhalten; dies ist besonders gut anhand der Untersuchung
der Maf3nahmen der Troika méglich. Weiterhin erlaubt die Dreiteilung der Legitimitat
eine differenzierte Einschitzung der getroffenen Mafinahmen. Dabei geht es um die Un-
tersuchung, ob die Mainahmen so ausgestaltet sind, dass politische Eingriffe dagegen
moglich sind; um die Einschétzung der Verfahren, in denen die Mafinahmen zustande
gekommen sind und letztlich um einen Abgleich zwischen den gewiinschten Zielen der
Mafinahmen mit den tatsachlichen Ergebnissen.

2.1.3 Synthese und Hypothesen

An dieser Stelle folgt die Zusammenfigung der unterschiedlichen, eben erwihnten
theoretischen Uberlegungen fiir diese Arbeit und im Anschluss daran die Formulierung
der Hypothesen, die mit dieser Arbeit untersucht werden sollen.

Die Theorie der Multi-Level-Governance entwirft ein européisches politisches Sys-
tem, welches sich durch mannigfaltige Akteure, Strukturen und Interaktionen auszeich-
net. Die Theorie hat dabei zwei grundsitzliche Annahmen, die fiir das Thema der Arbeit
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von besonderer Bedeutung sind, und die daher hier nochmals ausgebreitet und geschil-
dert werden sollen.

MLG geht erstens davon aus, dass es eine europiische politische Ebene gibt, die als
autonom betrachtet werden muss. In ihr finden sich Akteure, deren urspriingliche Be-
fugnisse sich zwar auf die europiischen Vertrige als Akt nationalstaatlicher politischer
Delegierung zuriickfithren lassen, die iiber mehrere Jahre hinweg jedoch ein Eigenle-
ben entwickelt haben und selbstbewusst als politischer Taktgeber auftreten. Akteure
wie vor allem die Kommission oder der Gerichtshof sind ldngst nicht mehr nur der ver-
langerte Arm einer weiterhin supranational begriindeten und funktionierenden Polity,
sie sind Akteure mit eigenen Interessen, eigenen Anspriichen und eigenem Bewusst-
sein, denen es gelingt, politische Prozesse von sich aus zu pragen, und zwar in einer Art
und Weise die nicht ohne weiteres durch andere europiische oder nationalstaatliche
politische Akteure gestoppt oder grundlegend geéndert werden konnte.

Der zweite maf3gebliche Aspekt von MLG ist, dass die Entwicklung, Verabschiedung
und Durchfithrung politischer Prozesse heutzutage in allen Phasen auch mafigeblich
von nicht-politischen Akteuren mit beeinflusst wird. Dies sind im Sinne dieser Arbeit
alle Akteure, die weder im engeren Sinne (als Teile von Parlamenten und Regierun-
gen) noch im weiteren Sinne (als Teile der Verwaltung oder der Rechtsprechung) in den
Bereich des Politischen gehoren. Einige Akteure treten in diesem Zusammenhang als
relativ intuitiv hervor; dies sind einerseits origindre wirtschaftliche Akteure wie Un-
ternehmen aus verschiedenen Branchen oder Mdrkte im Sinne einer komprimierten
Aggregierung von Unternehmen, denen man eine verallgemeinerte Positionierung zu-
schreiben kann, und NGOs, die in der Regel als organisierte Vertreter unterschiedlicher
Interessengruppen erscheinen, wobei man auch klassische Unternehmensinteressen-
vertreter — also Lobbygruppen — mit einschlieffen kann. Die politische Einflussnahme
dieser Akteure kann auf zwei Arten erfolgen: Sie kann indirekt erfolgen, indem Vertre-
ter dieser Akteure andere am politischen Prozess beteiligte Akteure beeinflussen, um
ein bestimmtes Ergebnis zu erzielen; sie kann aber auch direkt erfolgen, indem Vertre-
ter dieser Akteure direkt in unterschiedliche Phasen des politischen Prozesses einge-
bunden werden, sei es um sich besondere Expertise zu Nutzen zu machen oder einen
moglichst breit angelegten Austausch zu gewihrleisten.

Die Europaische Zentralbank wird in diesem Governance-Gefiige als hybrider Ak-
teur verstanden und beobachtet. Dabei bedeutet Hybriditit, dass die EZB als Akteur
stets wirtschaftliche und politische Wirkung erzielt. Mit dem Verweis auf die System-
theorie von Luhmann und dabei besonders auf den Aspekt der funktionalen Differen-
zierung wiirde dies fiir die EZB bedeuten, dass sie sich sowohl im wirtschaftlichen als
auch im politischen System bewegt und sich dabei auch nach den entsprechenden bi-
nar kodierten Funktionslogiken (also Haben/Nicht-Haben im Wirtschaftssystem bzw.
Macht/Nicht-Macht im politischen System) verhilt. Der Verweis auf Luhmann soll hier
jedoch eher den illustrativen Zweck erfiillen, darzustellen wie ein wirtschaftlicher Ak-
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teur bzw. ein politischer Akteur handelt. Die Denkfigur des hybriden Akteurs soll hier
einen weiteren Schritt erméglichen, namlich die Annahme, dass jede Handlung der EZB
gleichzeitig in beiden Funktionssystemen wirkt — kurz gesprochen: Weil die EZB eine
bestimmte Macht hat, kann sie Zahlungen kontrollieren und indem sie Zahlungen kon-
trolliert, Uibt sie Macht aus.

Der Aspekt der Macht erfordert angesichts des Wertefundamentes, welches sich die
EU selbst gegeben hat und welches daher auch die EZB als primérrechtliche Vorgabe
bindet, ebenfalls eine Riickbesinnung auf Uberlegungen zur Demokratie. Hier ist anzu-
merken, dass Governancetheorien allgemein Uberlegungen zur Demokratie oft unzu-
reichend bearbeiten oder als eher nebensichlich betrachten, auch MLG ist dabei keine
Ausnahme. Hier sei nochmals an die Uberlegungen von Crouch zur Postdemokratie
erinnert, der erklart, dass die demokratischen Strukturen auf der Oberfliche weiter-
hin funktionsfihig sind, dass es freie Wahlen gibt und dass als Folge dieser Wahlen es
auch weiterhin immer wieder einmal zu Regierungswechseln kommt. Dahinter steht
jedoch eine Struktur, in der bestimmte Fragen der grundlegenden politischen Ausrich-
tung dem Parteienwettbewerb weitgehend entzogen worden sind und stattdessen in
vorpolitischen Zirkeln festgelegt werden, oft unter Beteiligung und im Sinne bedeu-
tender wirtschaftlicher Interessen. Streeck geht mit seiner Denkfigur des Konsolidie-
rungsstaates dann noch einen Schritt weiter und beschreibt, wie diese wirtschaftlichen
Interessen in der Regel ausgestaltet werden, und zwar in einer Politik, die finanzielle
Konsolidierung als politische Hauptprioritit festlegt, der sich alle anderen Maf3inahmen
staatlicher Politik unterzuordnen haben. Gleichzeitig werden expansive Mafinahmen
zur Konsolidierung wie unter anderem Steuererh6hungen jedoch kaum erwihnt und in
einigen Féllen auch offen abgelehnt, weil dies der politischen Grundrichtung zuwider
lauft, welche auf eine méglichst geringe Belastung von Unternehmen achtet.

Eine solche Politik erfordert aufgrund ihrer strukturellen und inhaltlichen Verfassung
auch ein anderes Verstindnis von Legitimitit, wie das, welches herkémmlich im Rah-
men des Nationalstaates entworfen wurde. Neben der klassischen Input-Legitimitét, die
sich hauptséchlich durch eine demokratische Ausgestaltung politischer Prozesse vor al-
lem unter der Pramisse regelméafliger, ergebnisoffener Wahlen zeigt, gibt es auflerdem
die Output-Legitimitat, die sich vor allem daraus ergibt, ob ein gewiinschtes politisches
Ergebnis eingetreten ist, und der Throughput-Legitimitit, welche darauf achtet, dass
die politischen Prozesse selbst offen, transparent sowie nachvollziehbar sind und ge-
wihlten Vertretern stets eine entscheidende Rolle in solchen Prozessen einrdumen. Im
Angesicht einer auf mehrere Ebenen verteilten politischen Autoritét, welche nun auch
nicht-politische Akteure stets mit einbezieht, ist Legitimitat im Rahmen demokratischer
Politik auch anders zu verstehen; namlich im allgemeinen Sinne nach Tef3mer als Ba-
lance zwischen Vollmacht und Misstrauen.

Mit diesem theoretischen Hintergrund sollen nun die drei Hypothesen dieser Ar-
beit vorgestellt werden. Erkenntnisse zur Beantwortung der drei Thesen werden sich
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an verschiedenen Stellen tiber den analytischen Hauptteil der Arbeit verteilen, eine Zu-
sammenfassung der Forschungsergebnisse inklusive entsprechender Einordnung in den
Hypothesensatz folgt darauf in Abschnitt 5.1. Die Hypothesen lauten wie folgt:

1. Die Europiische Zentralbank wurde mit Ausbruch der Krise im Euroraum zu ei-
nem hybriden Akteur, weil sie nun sowohl wirtschaftliche Transaktionen, aber
auch politische Interaktionen tatigt.

2. In ihrer hybriden Rolle hat die Européische Zentralbank seit Ausbruch der Kri-
se im Euroraum einen Zuwachs an politischer Macht erhalten, insbesondere im
Verhiltnis zu nationalstaatlichen Regierungen.

3. Falls ein Zuwachs an politischer Macht fiir die Europiische Zentralbank festge-
stellt werden kann, ist ebenfalls festzustellen, dass die Européaische Zentralbank
diesen Zuwachs an politischer Macht positiv bewertet und aktiv versucht, diesen
Zuwachs noch weiter zu vergrofiern.

Im Sinne einer einheitlichen Vorausrichtung wurden alle drei Hypothesen als positiv
formuliert, was natiirlich wie bei jeder Hypothesenbildung die Moglichkeit der Falsifi-
zierung stets mit beinhaltet. Es folgt nun die Darstellung der methodischen Herange-
hensweise, inklusive Verweis auf die Verwendung der Hypothesen.

2.2 Methodik

Neben der ausfiihrlichen Behandlung geeigneter Sekundarliteratur gehort auch die Un-
tersuchung von Dokumenten zur empirischen Leistung dieser Arbeit. Eine sorgfaltige
Untersuchung, Reflexion und Weiterverarbeitung von Sekundérliteratur konnte zwar
von sich aus auch Riickschliisse auf die eben erwahnten Hypothesen erméglichen, die
Einbeziehung von Quellenmaterial ist jedoch ebenfalls wichtig, da sich in diesen Texten
unmittelbar bzw. mittelbar die EZB selbst positioniert und artikuliert. Dieser Abschnitt
soll das dazugehorige methodische Vorgehen weiter erklaren.

2.2.1 Methodenauswahl

Wie in jeder Wissenschaft gibt es auch in der Politikwissenschaft einen laufenden Dis-
kurs dariiber, was gute Forschung ausmacht und wie Forschungsmethoden ausgestaltet
sein sollten; dies beinhaltet dann durch laufende Kritik und Verbesserung eine stetige
Verfeinerung dieser Theorien, immer um sicherzustellen, dass einige Grundsatze erfullt
sind, ndmlich dass diese Methoden und ihre Ergebnisse, zuverlassig, objektiv und gil-
tig sind (Diekmann 2007: 247). Dabei gibt es eine grundlegende Unterscheidung in der
Ausrichtung von Forschungsmethoden, die fiir die Sozialwissenschaften allgemein, und
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damit auch fiir die Politikwissenschaft gilt — jegliche Methode, die bei der Erhebung und
Auswertung Zahlbegriffe und mathematische Operationen verwendet, ist als quantita-
tiv zu bezeichnen, jede andere Methode ist als qualitativ zu bezeichnen.

Die Wahl qualitativer Methoden ergibt sich aus einem Angelpunkt des Erkenntnis-
interesses, namlich der Auseinandersetzung mit politischer Macht. Politische Macht ist
ein sichtbares, aber trotzdem einigermafien diffuses Phanomen, weil politische Macht
nicht in der Art sichtbar oder nachvollziehbar ist, dass man einen klaren Zahlwert damit
verbinden konnte. Der Erfolg eines Unternehmens schligt sich nieder im zahlenméflig
definierten Gewinn in der Abschlussbilanz. Die Anstrengungen zur Konservierung ei-
nes Naturschutzgebietes kann man anhand der Gr63e der geschiitzten Flache in Hektar
messen und vergleichen. Fiir politische Macht fehlt jedoch ein dhnliches Maf3, welches
nicht nur eine zahlenméflige Definition von Macht, sondern auch eine vergleichende
Berechnung von Macht erméglicht. Macht zeigt sich wie oben angesprochen in Bezie-
hungen und dort im genaueren Sinne in der Gefolgschaft; Macht zu haben bedeutet,
dass man davon ausgehen kann fiir eine bestimmte Anweisung Gehorsam zu erhal-
ten. ZahlenmafBig konnte sich dies theoretisch in den Werten 1 und 0 niederschlagen,
dies wire jedoch effektiv ein binirer Code, der weitere mathematische Verwendungen
praktisch ausschliefit und daher genauso gut durch die Kategorien ja und nein ersetzt
werden kann. Sicher wire es im Rahmen dieser Arbeit moglich, einen eigenen Macht-
index zu entwickeln, der sich in einem willkiirlich gewahlten Rahmen (sei es zwischen
0 und 1, 0 und 20 oder 0 und 100) einordnet und dann auch Vergleiche erméglicht. Ein
solcher Index wiirde jedoch lediglich die Préaferenzen des Autors spiegeln und die Resul-
tate solcher Berechnungen wiren ein Stiick weit quantifizierte Fiktion. Die Ergebnisse,
die auf diese Art zustande kdmen, wiren geschlossen in sich betrachtet vielleicht giiltig,
sie wiren jedoch alles andere als objektiv. Dartiber hinaus ist die Aufstellung quantita-
tiver Ergebnisse zur Bearbeitung der oben erwahnten Hypothesen gar nicht zwingend
erforderlich. Alle aufgestellten Hypothesen stellen Forschungsfragen auf, bei denen es
darum geht, nachzuvollziehen ob die aufgestellten Hypothesen zutreffend sind oder
nicht. Es liegt beispielsweise weniger im Interesse, nachzuvollziehen, wie ,stark” die
Macht der EZB beispielsweise im Jahr 2008 gewesen ist, und ob sich die Macht der EZB
beispielsweise im Jahr 2011 dann vergleichsweise verdoppelt oder verdreifacht hat.

Bezugspunkt fiir das methodische Vorgehen in dieser Arbeit ist Philipp Mayring, der
mit seinem Buch Qualitative Inhaltsanalyse eines der Standardwerke im Bereich qualita-
tiver Forschung vorgelegt hat; das namensgebende Instrument der qualitativen Inhalts-
analyse ist hier auch Mittel der Wahl. Qualitative Forschung arbeitet dabei insgesamt
tendenziell eher an einzelnen Fallen ausgerichtet und versucht sich davon ausgehend
in Prozesse und Zusammenhange hineinzuversetzen, daraus folgt auch die Moglich-
keit, Hypothesenfindung und Theoriebildung auf der Grundlage qualitativer Forschung
umzusetzen, was auch tatsachlich das klassische Einsatzgebiet qualitativer Ansatze dar-
stellt (Mayring 2010: 19, 22).
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Das Instrument der Inhaltsanalyse ist urspriinglich ein kommunikationswissenschaft-
liches Instrument und wurde mafgeblich in den Vereinigten Staaten entwickelt. In die-
sen ersten Ansétzen wurden noch eher quantitativ orientiert unterschiedliche Medien-
inhalte analysiert, also in erster Linie durch simple Haufigkeitsbestimmungen, was sich
jedoch rasch als zu oberflachlich erwies. Mit mehreren Anpassungen und Verbesserun-
gen wurde zunehmend versucht, einzelne Begriffe nicht nur auf ihre Haufigkeit hin zu
untersuchen, sondern auch den jeweiligen Kontext und die Intentionen der verwende-
ten Begrifft mit zu beriicksichtigen. In der empirischen Kommunikationswirtschaft ha-
ben sich auf diese Weise quantitativ orientierte Inhaltsanalysen als ein Standardinstru-
ment etabliert. Eine strenge quantitative Ausrichtung fordert in diesem Zusammenhang
jedoch immer noch einige Mangel zutage, gerade hinsichtlich der Auflésung bestehen-
der Sinn- und Bedeutungsprobleme (Mayring 2010: 26-28).

An dieser stelle hakt die qualitative Inhaltsanalyse ein, und versucht diese bestehen-
den Méngel aufzulosen; dabei ist zunéchst zu klaren, was qualitative Inhaltsanalyse ope-
rativ im Grundsatz ausmacht. Bei qualitativer Inhaltsanalyse geht es zunachst um eine
systematische Interpretation von Inhalten und die systematisierte Uberpriifung der in
ihnen vorhandenen Bestandteile. Qualitative Inhaltsanalyse behilt dabei einen kom-
munikationswissenschaftlichen Kern, denn sie versteht das analysierte Material immer
im jeweiligen Kommunikationszusammenhang. Eingebettet ist das entsprechende Ma-
terial dann in ein System aus Regeln, Kodierungen und Kategorien. Dabei geben die
Regeln vor, welches Material tiberhaupt fiir die Analyse ausgewahlt wird und wie es
dann weiterverwendet wird; die Kodierungen legen fest, in welche Kategorien das ent-
sprechende Material eingeteilt wird und die Kategorien erméglichen letztlich die Ein-
teilung, Zusammenfassung und analytische Weiterverarbeitung des Materials und sind
damit Grundlage dafiir, dass vergleichbare und zuverléssige Ergebnisse produziert wer-
den (Mayring 2010: 48-50).

Inhaltsanalysen erheben selbst kein Material, sondern sie analysieren Material, wel-
ches schon vorliegt, also ohne weitere Anderungen am Material direkt der Weiterverar-
beitung zugefiihrt werden kann. Dies bedeutet jedoch nicht, dass man das Ausgangsma-
terial einfach unbedarft ibernimmt. Fiir jede Inhaltsanalyse ist eine gewisse Quellen-
kunde und -kritik notwendig; so ist in jedem Fall zu beachten, wer an der Entstehung des
Materials beteiligt war, welchen Hintergrund die Akteure haben, fiir welche Zielgrup-
pen das Material verfasst wird und in welchen unmittelbaren Umsténden das Material
entstanden ist. Sobald festgelegt wird, welchen Umfang der Korpus an analysiertem Ma-
terial hat, sollte eine strenge Schlielung vorgenommen werden, das heifit dass dieser
Korpus im Laufe einer Analyse nur in Ausnahmefillen veréndert oder erweitert werden
sollte (Mayring 2010: 52-53).

Innerhalb der qualitativen Inhaltsanalysen gibt es dann noch mehrere Grundformen,
welche separate Analysetechniken innerhalb der qualitativen Inhaltsanalyse darstel-
len, die also nicht im Rahmen derselben Analyse zeitgleich oder nacheinander verwen-
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det werden sollten. Diese drei Grundformen werden als Zusammenfassung, Explikation
und Strukturierung bezeichnet, wobei das Vorgehen fiir diese Arbeit in die letzte Gruppe
fallt. Hauptziel der Strukturierung ist es, einzelne Aspekte aus dem Material herauszu-
filtern und nach vorher festgelegten Kriterien zu ordnen und einzuschéitzen, alles im
Rahmen einer deduktiven Kategorienanwendung (Mayring 2010: 64-65).

Deduktiv heifit in diesem Fall, dass ein Kategoriensystem bereits vorliegt, und dass
dieses an das Material herangetragen wird; alle Bestandteile, die in dieses Kategorien-
system hineinpassen, werden folglich identifiziert und kategorisiert. Fiir die Bestim-
mung des Kategoriensystems ist dabei Genauigkeit geboten, auflerdem muss die Ka-
tegorisierung stets mit Riickgriff auf theoretische Begriindungen und Fragestellungen
bzw. Hypothesen erfolgen. Das methodische Vorgehen unterteilt sich in mehrere Teile.
Nach der Bestimmung der Analyseeinheiten und der Festlegung der Einschitzungsdi-
mensionen, die bei jeder qualitativen Analyse anfallen, folgt die fiir die Strukturierung
notwendige Kategorisierung. Wenn dann ein Kategoriensystem — mit ausreichender Be-
riicksichtigung der theoretischen Vorannahmen und Hypothesen - vorliegt, muss ge-
klart werden, wie das Material in diesem Kategoriensystem eingeordnet werden kann.
Dies erfolgt dann in drei Schritten: Zunéchst wird festgelegt, welche Textbestandteile in
eine Kategorie fallen; danach werden einzelne konkrete Textstellen herausgenommen
und als Ankerbeispiele fiir die einzelnen Kategorien definiert; und letztlich werden Re-
geln aufgestellt, um eindeutige Zuordnungen sicherzustellen falls es Grenzfélle im Ma-
terial gibt. Wenn dann auch dieses analytische Geriist steht, kann ein erster Probedurch-
gang an einem Ausschnitt des zu analysierenden Materials vorgenommen werden, in
dessen Anschluss die Definitionen, Ankerbeispiele und Kodierregeln tiberpriift werden;
dies soll sicherstellen, dass diese Vorgaben so lange angepasst werden, bis eindeutige
Zuordnungen méglich sind (Mayring 2010: 92).

Je nach Erkenntnisinteresse kann man die Strukturierung noch in unterschiedliche
Subtypen unterscheiden. Der Subtyp, der in dieser Arbeit verwendet wird, ist die skalie-
rende Strukturierung. Wie der Name schon andeutet, werden hier die unterschiedlichen
Analyseeinheiten in einem Kategorienschema sortiert, welches eine skalierte Einteilung
vorsieht. Die ordinalskalierte Einteilung ist dabei die Regel'* und wird auch in dieser
Arbeit so verwendet. Um eine vollstindige Skalierung zu ermoglichen, ist es hierbei
besonders wichtig auch Riickfallkategorien einzurichten, in die alle Elemente einbezo-
gen werden konnen, welche die Vorgaben der anderen Kategorien nicht erfiillen. Vom
eigentlichen Ablauf her unterscheidet sich die skalierende Strukturierung nicht von an-
deren Typen der Strukturierung, der einzige Unterschied liegt in der Verwendung der
Ergebnisse. Durch die ordinale Skalierung ergibt sich als Ergebnis eine Matrix, in der
alle Analyseeinheiten eingefiigt werden kénnen. Eine der moglichen weiteren Verwen-

2 Auch weil die dariiber liegenden Skalenniveaus (Intervallskala und Ratioskala) fast zwangslaufig mathe-

matische Operationen erfordern, von denen mit der quantitativen Herangehensweise jedoch Abstand
genommen werden soll.
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dungen fiir diese Matrix ist dann eine Untersuchung der Hiufigkeiten, welche dank der
Aufteilung in Kategorien Riickschliisse auf tiefer liegende Zusammenhéange erméglicht
(Mayring 2010: 101-103). Diese Haufigkeitsanalyse wird auch im Anschluss an meine
Inhaltsanalyse durchgefiihrt.

Diese ausfiihrliche Schilderung des Ablaufs einer skalierenden Strukturierung hat
Mayring auch als Schaubild verdeutlicht, siehe dafiir Abbildung 2.2. Im Folgenden wird
dargestellt, wie das Verfahren der skalierenden Strukturierung konkret angewandt und
durchgefithrt wurde.

2.2.2 Materialauswahl und -verarbeitung

Diese Arbeit befasst sich mit einem Thema, welches aus vielen unterschiedlichen Per-
spektiven zu betrachten ist. Wie bereits erklért, befasst sich der theoretische Ansatz
der Multi-Level-Governance mit vielfaltigen Interaktionen zwischen unterschiedlichen
politischen Akteuren und auch das Erkenntnisinteresse ist nicht einfach in einer ein-
zelnen Hypothese zusammengefasst, sondern verteilt sich iiber mehrere Hypothesen.
Um dieser Vielfalt Rechnung zu tragen, ist es nur folgerichtig, dass auch eine Vielzahl
unterschiedlicher Quellentypen im Fokus der Inhaltsanalysen steht.

Zunichst ist zu erkliren, welche Dokumententypen tiberhaupt im Interesse stehen.
Zunachst werden die MoUs untersucht, welche zwischen der Troika — also unter Be-
teiligung von Vertretern der EZB — und den nationalen Regierungen der Staaten, die
finanzielle Unterstiitzung anfragen, beschlossen werden. Die Begriindung fiir die Ana-
lyse dieser Dokumente liegt auf der Hand, denn in diesen MoUs werden die politischen
Vorgaben fiir EAPs festgelegt, an denen die Vergabe und fortlaufende Auszahlung finan-
zieller Mittel gekniipft sind. Hier lédsst sich also offen und bis ins Detail nachvollzieh-
bar betrachten, in welche Richtung die Politik innerhalb der Mitgliedstaaten beeinflusst
werden soll und welche politische Macht die Troika (und somit mittelbar die EZB) in
den Mitgliedstaaten hat. Weiterhin werden auch die Sitzungsprotokolle des wahrungs-
politischen Dialogs im Ausschuss fiir Wirtschaft und Wahrung (ECON) des Parlaments
genauer analysiert. In diesem Format treffen die Mitglieder des Européischen Parla-
ments (MdEPs) vierteljdhrlich mit dem EZB-Prisidenten zusammen, wo dieser dann Re-
de und Antwort stehen muss. Die Analyse dieser Dokumente liefert den Mehrwert, dass
die EZB in Person ihres Prasidenten mit kritischen Einwénden der Abgeordneten kon-
frontiert wird; dabei wird zudem weiterhin sichtbar, inwiefern die EZB Macht ausiibt,
da bestimmte entsprechende Sachverhalte von den MdEPs zur Sprache gebracht wer-
den. Gleichzeitig zeigt sich aber auch an den Antworten des EZB-Prasidenten, welches
Selbstverstindnis die Bank hat, ob sie einem unterstellten Machtzuwachs zustimmt und
ob sie diesen begriifit oder gar einen weiteren Machtzuwachs einfordert. Zuletzt wird
noch auf ausgewihlte eigene Veroffentlichungen der EZB im Rahmen der Entscheidun-
gen des EZB-Rates eingegangen. Anders als bei den beiden anderen Dokumententypen
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Abbildung 2.2: Ablaufschema einer skalierenden Strukturierung
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prasentiert hier die EZB ihre Position direkt ohne weitere Vermittler; auch hier geht es
in erster Linie darum, die Positionen, Handlungen und Rechtfertigungen der EZB zu
rekonstruieren um im Anschluss daran wieder zu iiberpriifen, ob sich eine Anderung
der Macht der EZB eingestellt hat.

Weil die qualitative Inhaltsanalyse auch eine kritische Auseinandersetzung mit den
jeweiligen Texten beinhaltet, ist auch noch kurz der Entstehungshintergrund der jewei-
ligen Quellentypen zu erklaren, weil dieser einen eigenen Beitrag zur Interpretation der
Texte leistet. Die Memoranda sind formale Texte, die im engeren Sinne keine Rechtsak-
te sind (wie beispielsweise ein Gesetz oder ein Vertrag), aber trotzdem in einer Sprache
formuliert sind, die sich eng an juristischen Texten orientiert. Sie sind das Ergebnis von
Verhandlungen zwischen der Troika und den nationalen Regierungen, und diese beiden
Seiten sind auch die unmittelbaren Adressaten; primérer Zweck dieser Texte ist es, dass
beide Seiten eine Grundlage dafiir haben, ihre weitere Beziehung im Rahmen der fi-
nanziellen Hilfsprogramme durchzufiithren und zu iiberpriifen. Dies geschieht letztlich
dadurch, dass (um den englischen Fachbegriff Memorandum of Understanding sinnge-
maf zu iibersetzen) die Punkte, iiber die Ubereinkommen erreicht wurde, festgehalten
werden. Die MoUs sind jedoch nicht wie geheime Verschlusssachen nur einem engen
Zirkel an eingeweihten Personen zugénglich, sondern sie sind offentlich (digital) ver-
fiigbar. Dies zeigt, dass eine weit verstandene interessierte Offentlichkeit ein weiterer
Adressat der MoUs ist, wobei hier unterschiedliche Interessenlagen vorliegen. Fir die
Biirger in den Staaten, die ein EAP durchfithren, wird aus den MoUs ersichtlich, mit
welchen politischen Mafinahmen zu rechnen ist; Akteure an den Finanzmérkten kon-
nen nachvollziehen, welche Mafinahmen getroffen werden, um Konsolidierung zu er-
reichen; und nicht zuletzt erfiillen alle an den MoUs beteiligten Seiten damit das Prinzip
von Transparenz und Offenlegung, nach dem sichtbar werden muss, welche Inhalte von
den beteiligten Akteuren vereinbart wurden. Dies an sich erméglicht jedoch noch keine
klare Zuordnung von Verantwortung, da in den meisten Fallen nicht ersichtlich ist, wel-
che Personen tatsichlich die Verhandlungen gefiihrt haben, beziehungsweise mit ihrer
Unterschrift fiir die entsprechenden Ergebnisse verantwortlich zeichnen. Insgesamt ist
ebenfalls davon auszugehen, dass die Memoranda das Ergebnis langwieriger Verhand-
lungen sind, und dass die einzelnen Textpassagen dabei mehrfach tiberarbeitet worden
sind, ohne dass jedoch sichtbar wire, wie diese Passagen zu einem fritheren Verhand-
lungszeitpunkt aussahen; der letztlich vorliegende Text ist dann jedoch als mehr oder
weniger endgiiltig zu betrachten und wird von allen Beteiligten dann auch ohne sub-
stantielle Anderungen als Grundlage betrachtet.

Anders verhélt es sich bei den Sitzungsprotokollen der wahrungspolitischen Dialoge.
Hier ist zunichst auch einmal ein anderes Publikum zu identifizieren, ndmlich die po-
litisch interessierte Offentlichkeit, die im Rahmen der Anhérungen informiert werden
soll, weshalb auch diese Texte in digitaler Form™ fiir jedermann einsehbar sind. Auch

**  Die Plenarprotokolle der wihrungspolitischen Dialoge inklusive der jeweiligen Stellungnahmen von Ex-
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die Entstehungsgeschichte der Texte unterscheidet sich grundlegend von den MoUs.
Wihrend diese wie eben erwédhnt langwierig ausgefeilt werden, stehen die Sitzungs-
protokolle fiir Momentaufnahmen. Dabei werden die Fragen der MdEPs sicher nicht
unvorbereitet aus heiterem Himmel kommen, weil fest steht, dass sich die Abgeordne-
ten fur die seltenen Mdglichkeiten des Zwiegespriachs mit dem EZB-Présidenten gut
vorbereiten. Die Antworten des Prasidenten wiederum sind weitgehend spontan, weil
er in der jeweiligen Situation auf die konkrete Frage eine sachbezogene Antwort ge-
ben muss. In diesem Format ist es also auf beiden Seiten nicht so, dass lingere Zeit an
Formulierungen gefeilt wird, sondern ein eher spontaner Austausch von Standpunk-
ten und Argumenten stattfindet. Angesichts der Gespréchssituation einer Ausschuss-
sitzung, in der moglichst viele MdEPs in einem relativ kurzen Zeitraum zur Sprache
kommen méchten ist auch nachvollziehbar, dass viele Ausfithrungen eher oberflachlich
bleiben; detaillierte, eher technische Aspekte kommen jedoch auch zur Sprache - gera-
de wenn es zu einem kurzen Zwiegesprich zwischen einem MdEP und EZB-Prasident
kommt - wenn auch eher selten. Abgesehen davon haben die Plenarprotokolle natiir-
lich eine ganz andere Wirkung als die MoUs; hier geht es namlich nicht um verbindliche
Auslegungen bestimmter Sachverhalte, sondern um Einschitzungen und Erlauterun-
gen. Ebenfalls zu berticksichtigen ist ein allgemeiner Aspekt jeder parlamentarischen
Dokumentation, ndmlich der Transfer von gesprochenem zu geschriebenem Wort, wo
es immer vorkommt dass einzelne Begriffe redigiert werden, weshalb die parlamentari-
sche Diskussion zwar sehr gut, aber nie vollstindig wiedergegeben werden kann; dies
ist jedoch eher ein nebenséchlicher stilistischer Makel und schmalert in keinem Fall die
Verwendung von Plenarprotokollen fiir eine theorie- und erkenntnisinteressengeleitete
Inhaltsanalyse.

In der letzten untersuchten Dokumentenklasse kommen letztlich Aspekte der MoUs
und der Plenarprotokolle zusammen, weil es bei den Ratsentscheidungen der EZB einen
Bezug auf unterschiedliche Dokumentensubtypen gibt. Die EZB veroéffentlicht nach ih-
ren monatlichen Ratstreffen ihre getroffenen Entscheidungen, wozu sie aufgrund von
Transparenzvorgaben auch verpflichtet ist; das Publikum ist auch hier wieder die in-
teressierte Offentlichkeit, wobei sich jedoch aufgrund des stark technisch-juristischen
Stils der Ratsentscheidungen wirtschaftliche Akteure wie Unternehmen, Banken, aber
auch Fachpolitiker und -journalisten eher fir den Inhalt der Entscheidungen interes-
sieren. Die Formulierung der Entscheidungen ist dabei zweigeteilt: Zunichst gibt es
eine im Stil einer Presseerklidrung verfasste allgemeine Erkldrung tiber eine bestimmte
getroffene Entscheidung, diese ist anschlieffend jedoch gegebenenfalls verbunden mit
einem Hinweis auf einen vom EZB-Rat verabschiedeten Rechtsakt.'* Ahnlich wie auch
die MoUs sind auch die Erklarungen der EZB sorgfaltig formuliert, und nicht so spontan

perten finden sich unter http://www.europarl.europa.eu/committees/de/econ/monetary-dialogue.html
(abgerufen am 20. August 2017).

**  FEine genauere Erklarung der unterschiedlichen Dokumentensubtypen folgt in Kirze.
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wie die Plenarprotokolle im wahrungspolitischen Dialog. Anders als bei den anderen
beiden Dokumententypen hat jedoch bei der Veré6ffentlichung der Ratsentscheidungen
allein die EZB den Stift in der Hand. Wenn eine Ratsentscheidung auch auf einen tat-
sachlichen Beschluss des EZB-Rates" verweist, hat dieser Dokumentensubtyp auch als
einziger wirkliche rechtliche Verbindlichkeit. Der Aspekt der legalen Kodifizierung ist
also ein entscheidender Zweck dieser Dokumente. Weiterhin ist aber auch allen Ent-
scheidungen, egal welcher Form sie konkret sind, ein mehr oder weniger ausfithrlicher
Apparat an Begriindungen angefiigt; die Ratsentscheidungen haben also nicht nur den
Zweck, zu erklaren was die EZB macht, sondern auch warum die EZB etwas macht, und
weshalb so und nicht anders.

Vor der detaillierten Schilderung des Quellenmaterials sind noch einige kurze re-
daktionelle Anmerkungen notwendig. Im Einklang mit dem Beobachtungszeitraum der
gesamten Arbeit sind in diese Analyse nur Dokumente eingegangen, die zwischen 2010
und 2016 veroffentlicht wurden. 2010 ist der Startpunkt, weil in diesem Jahr die Krise
in der Eurozone akut wurde und das erste Unterstiitzungsprogramm fiir Griechenland
beschlossen wurde; 2016 ist der Endpunkt, weil zum Ende dieses Jahres die kritische
Entwicklung in der Eurozone zumindest eingeddmmt erschien, weshalb sich dieser Zeit-
punkt fiir einen sauberen Schnitt anbot, der in jeder Arbeit erfolgen muss. Hierbei ist
ferner anzumerken, dass die Analyse der wahrungspolitischen Dialoge erst zu Beginn
des Jahres 2011 einsetzt, weil fir den Zeitraum davor keine Protokolle auf der Website
des Europiischen Parlamentes vorliegen.

Fiir die MoUs sieht der Textkorpus wie folgt aus. Gemaf} der Eingrenzung der Beob-
achtung auf die Staaten Griechenland und Spanien wurden nur von diesen Staaten Me-
moranda analysiert. Fiir Griechenland liegen drei MoUs vor, fiir Spanien eins. Die ersten
beiden griechischen MoUs und das spanische MoUs sind eingebettet in umfangreichere
Berichte, in denen die dazugehorigen EAPs ausfiihrlich geschildert werden, also mit Be-
griindung, Vorstellung der Vorgehensweise und Zielsetzung. Diese Berichte wurden von
der Generaldirektion Wirtschaft und Finanzen (GD ECFIN) der Kommission im Rahmen
ihrer Occacional Papers-Reihe veroffentlicht. Die MoUs sind diesen Berichten jeweils als
Anhinge beigefiigt, wobei in einem Bericht teilweise mehrere Memoranda aufgezéhlt
werden. Einige dieser Memoranda enthalten allgemeine Zusammenfassungen der poli-
tischen Inhalte oder technische Ausfithrungen iiber Berichtspflichten etc. - diese Texte
wurden ignoriert. Allein ausschlaggebend sind die Texte, in denen die politischen Vor-
gaben detailliert aufgefiihrt sind; fiir die ersten beiden griechischen Programme tragen
diese den Titel Memorandum of Understanding on Specific Economic Policy Conditionali-
ty, fur das spanische Programm heifit der entsprechende Text Memorandum of Under-
standing on Financial-Sector Policy Conditionality. Das MoU fir das dritte griechische

**  Mit diesem rechtlichen Instrument fithrt die EZB den Hauptteil ihrer Geldpolitik durch. Die Befugnis
der EZB, eigenmaéchtig Beschliisse zu erlassen, ergibt sich aus Art. 132 Abs. 1 zweiter Gedankenstrich
Vertrag tber die Arbeitsweise der Européischen Union (AEUV). Das nihere regelt die ESZB-Satzung.
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Programm ist liegt nicht mehr als Anhang eines GD ECFIN-Berichtes vor, sondern ist
fur sich stehend als Internetquelle iiber die Website der Kommission zuganglich; die-
ses Dokument wurde vollstdndig analysiert. Alle Texte liegen nur in englischer Sprache
vor.

Fiir die Durchfithrung der Analyse sind grundsétzlich die Kodier-, Kontext- und Ana-
lyseeinheiten zu definieren. Die Kodiereinheit ist in diesem Fall eine konkrete politische
Maf3gabe, die Kontexteinheit ist ein Unterabschnitt eines MoU mit in sich geschlosse-
nem thematischen Bezug'® und die Analyseeinheit ist letztlich die Kombination aus einer
politischen Mafigabe und einer bestimmten Formulierung. Die Analyseeinheiten wer-
den folgend in ein Kategoriensystem mit zwei Dimensionen sortiert: die erste Dimen-
sion befasst sich mit der Art der Mafigabe, die zweite Dimension mit der Verortung der
Mafigaben im Kompetenzgefiige der EU". Die unterschiedlichen Auspragungen inner-
halb dieser Dimensionen lauten wie folgt: Bei der Art der Mafigabe wird unterschieden
zwischen Vorgaben, Verweisen und Zielsetzungen; bei der Verortung der Mafigabe wird
unterschieden zwischen ausschliefSlicher Kompetenz, geteilter Kompetenz, unterstiitzen-
der Kompetenz und auflerhalb der Kompetenz. Beide Dimensionen sind ordinal skaliert,
wobei Vorgabe und ausschliefSliche Kompetenz die jeweils hochsten Werte sind.

Fiir die Zuteilung auf die einzelnen Auspriagungen gelten folgende Definitionen, An-
kerbeispiele und Kodierregeln. Vorgaben enthalten eine konkrete Definition in Form
eines explizit genannten Geldbetrags, Prozentwertes oder einer anderen zahlférmigen
Definition® - ein Ankerbeispiel dafiir ware ,Reduce public investment by EUR 500 milli-
on compared to plans.“ (MoU GR I: 60; Hervorhebung durch den Verfasser). Verweise be-
ziehen sich auf konkrete Formulierungen, die nicht Bestandteil des Kreditabkommens*’
sind — hier lautet ein Ankerbeispiel ,Government adpots the horizontal legislation on
the Services Directive (MoU GR I: 61; Hervorhebung durch den Verfasser). Zielsetzun-
gen sind letztlich die Riickfallkategorie und beinhalten einen politischen Zweck, geben
aber keine nidheren Vorgaben fiir deren Ausgestaltung — ein Ankerbeispiel hierfir wire
~Government starts discussions with social partners in order to revise private sector

*  Dies bedeutet in erster Linie ein nummeriertes Kapitel oder Unterkapitel. Innerhalb von Kapiteln oder

Unterkapiteln ist es moglich, dass thematische Bereiche anderweitig abgetrennt werden, zum Beispiel
durch Kursivschreibung oder Unterstreichungen; in diesen Féllen gelten diese Unterteilungen als Kon-
texteinheit.

Dabei ist zu beachten, dass die MoUs rein formal gesehen kein Unionsrechtsakt sind, weswegen die
Kompetenzverteilung zwischen Union und Mitgliedstaaten streng genommen unberiihrt bleibt. Auch
wenn die Verantwortung fiir die politische Umsetzung letztlich bei den Mitgliedstaaten liegt, soll mit
dieser Unterteilung jedoch gezeigt werden, wie auch Politik, die in der nationalen Kompetenz liegt,
durch die MoUs beeinflusst wird.

Hierbei sei angemerkt, dass ein zeitlicher Bezug, also die Nennung eines bestimmten Zeitpunktes, bis zu
dem eine politische Mafigabe umgesetzt sein muss, nicht als konkrete Definition gilt. Dies liegt daran,
dass zeitliche Ziele mit den meisten Maf3gaben verbunden sind, was dazu fithren wiirde, dass unange-
messen viele Mafigaben als Vorgaben kodiert wiirden, was das Ergebnis verzerren wiirde.

Dies umfasst alle Dokumente, die neben dem jeweiligen MoU noch die Grundlage fiir ein Unterstiit-
zungsprogramm sind.
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wage bargaining and contractual arrangements. (MoU GR I: 60). Es gelten folgende
Kodierregeln. Fiir eine Vorgabe muss es einen explizit genannten Zahlenwert geben,
andernfalls wird als Zielsetzung kodiert; fiir einen Verweis muss es einen expliziten Be-
zug auf eine externe Vorgabe geben (beispielsweise einen Unionsrechtsakt, eine EuGH-
Entscheidung, internationale Normen und Standards etc.), die nicht selbst zum Unter-
stiitzungsabkommen gehoren darf, andernfalls wird als Zielsetzung kodiert. Wenn in-
nerhalb einer Kontexteinheit Auswertungseinheiten mit unterschiedlichen Auspragun-
gen vorkommen, wird die gesamte Kontexteinheit geméafl der hochsten Auspriagungs-
kategorie kodiert.?® Bei der Unterscheidung der Kompetenzen wurden die Kategorien
nicht selbst definiert, sondern wurden ausgerichtet an den Aufzidhlungen, die sich aus
der Kompetenzverteilung ergeben, die im AEUV gemaf} der Artikel 3, 4 und 6 geregelt
ist; auch hier gibt es wieder als Riickfallkategorie die Kategorie auflerhalb der Kompe-
tenz. Ausschlaggebend fiir die Einteilung ist dabei der Verweis auf ein politisches Fach-
gebiet, demonstriert am Ankerbeispiel ,Progress with the implementation of the 2010
budget and fiscal measures adopted thereafter (MoU GR I: 59; Hervorhebung durch den
Verfasser). Sollten in einer Kontexteinheit Auswertungseinheiten bei unterschiedlichen
Kompetenzniveaus erscheinen, wird die gesamte Kontexteinheit gemafy der hochsten
Ausprigungskategorie kodiert.

Fiir die wahrungspolitischen Dialoge werden die Protokolle der jeweiligen Ausschuss-
sitzungen untersucht. Diese Protokolle sind fiir den gesamten Analysezeitraum iiber
die Website des Europaischen Parlamentes zuganglich. Zum Ablauf der wahrungspoli-
tischen Dialoge gehort auch eine eréffnende Erklarung des EZB-Prasidenten, bevor die
Diskussion an das Plenum tibergeben wird; diese Erklarung wird aus der Analyse ausge-
schlossen, da der Aspekt der allgemeinen Erklarung der EZB-Position durch die Analyse
der Ratsbeschliisse abgedeckt ist und es mit bei der Analyse der Plenarprotokolle eher
darum geht, wie der EZB-Prasident auf konkrete Nachfragen reagiert. Eine Analyse al-
ler Protokolle war nicht uneingeschriankt méglich, da einige Protokolle lediglich in der
Muttersprache der vortragenden Abgeordneten aufgezeichnet wurden. In diesen Fil-
len konnte nur die Nachfragen analysieren, die in einer auch vom Autor gesprochenen
Sprache vorgetragen wurden, also auf Deutsch, Englisch oder Spanisch. In den meis-
ten Fallen gibt es jedoch einheitlich iibersetzte Protokolle in deutscher, englischer und
franzosischer Sprache; aus Griinden der Einheitlichkeit zwischen den verschiedenen
Dokumententypen wurde in diesen Fillen stets die englische Version analysiert.

Die einzelnen Einheiten sind wie folgt aufgeteilt: Die Kodiereinheit ist eine Nachfrage
zur Rolle der EZB, wobei ein sachlicher Bezug bestehen muss zur Beteiligung der EZB an
der Troika, an Anleihekédufen oder an anderen neuartigen Maf3inahmen der EZB; hierbei
wird sich auch auf Fragen bezogen, die sich mit anderen Krisenstaaten als Griechenland

** Wenn also innerhalb einer Kontexteinheit sowohl eine Vorgabe als auch ein Verweis vorkommen, wird

die Kontexteinheit insgesamt als Vorgabe kodiert. Dieses Vorgehen wird sinngemif3 auch bei den wei-
teren Analysen durchgefiihrt, weshalb nur an dieser Stelle ein konkretes Beispiel geliefert wird.
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und Spanien befassen, da die Stellung des ECON als unionsweites Rechenschaftsorgan
hervorgehoben werden soll. Die Kontexteinheit ist die jeweilige Wortmeldung in der die
Nachfrage erscheint, wobei die Wortmeldungen in mehrere Kontexteinheiten unterteilt
sind, wenn es sachlich unabhéangige Wortmeldungen gibt; allfallige Rickfragen eines
Abgeordneten werden mit in die entsprechende Kontexteinheit aufgenommen, sofern
ein Sachbezug besteht. Die Kategorisierung erfolgt entlang von zwei Dimensionen: die
erste Dimension umfasst die Art der Nachfrage und die zweite Dimension die Wertung
in der Nachfrage. Bei der Art der Nachfrage gibt es als Auspragungen die Einschétzung,
die Anfrage und die Unterstellung; bei der Wertung in der Nachfrage gibt es Lob, Neu-
tralitat und Kritik — beide Dimensionen sind ordinal skaliert, wobei Einschdtzung und
Lob die jeweils hochsten Werte sind.

Nun zur Klarung der Kategorien: Einschiatzungen beinhalten die Erklarung eines po-
litischen Umstandes, der von der EZB geklart werden soll, ohne dabei jedoch auf ein
mogliches Handeln der EZB einzugehen — ein Ankerbeispiel dafiir ware ,Die heutige
hohe Verschuldung ist doch in erster Linie eine Folge der Bankenkrise und der Finanz-
krise, das ist doch kein Problem der Glaubwiirdigkeit der 6ffentlichen Hand. Moral ha-
zard war doch ein Problem der Banken, nicht der offentlichen Hand. Also haben doch
die Banken ein Glaubwiirdigkeitsproblem.* (WD 11/I: 9) Anfragen beinhalten die Er-
klarung eines politischen Umstandes und damit verbunden eine Frage an das mogliche
Handeln der EZB in dieser Hinsicht — ein Ankerbeispiel dafiir lautet ,Has the ECB con-
sidered the possibility of a bail-out for some Spanish regions if necessary?“ (WD 11/1I:
11) Bei Unterstellungen geht es letztlich darum, dass ein politischer Umstand genannt
wird, an dem die EZB durch eigenes Handeln beteiligt gewesen sein soll, gefolgt durch
einen Hinweis auf konkrete Zusammenhinge oder Nachfragen nach einer Erkldrung
oder Rechtfertigung — ein Ankerbeispiel dafiir lautet ,The ECB has co-signed this pro-
gramme. Has an impact assessment been conducted on the prices that will occur from
selling these assets in this way?“ (WD 11/II: 13). Auch hier gilt, dass fiir den Fall, dass in
einer Kontexteinheit Auswertungseinheiten mit unterschiedlichen Arten der Nachfra-
ge erscheinen, die gesamte Kontexteinheit gemafl der hochsten Auspriagungskategorie
kodiert wird. Fur die Art der Nachfrage gelten folgende Kodierregeln. Fiir eine Unter-
stellung muss es einen Bezug auf einen politischen Zusammenhang geben, der bereits
stattgefunden hat (also in der Vergangenheit liegt) — sonst wird als Anfrage kodiert -
und bei dem argumentiert wird, dass die EZB beteiligt gewesen ist — sonst wird als Ein-
schatzung kodiert. Fiir eine Anfrage muss es einen Bezug auf einen politischen Zusam-
menhang geben, verbunden mit einer Nachfrage zu einem moglichen Handeln der EZB,
sonst wird als Einschatzung kodiert. Bei der anderen Dimension bedeutet Lob, dass ein
positiv besetztes oder zustimmendes Wort in der Nédhe der eigentlichen Frage steht —
Ankerbeispiel hierfiir wire ,Wenn es die Lage erfordert, werde ich wieder dafir sorgen,
dass diese merkwiirdigen Anleihen aufgekauft werden, die ja eigentlich — ich weif3 das
sehr wohl - einer guten Sache, der Stabilitit, dienen?“ (WD 11/1I: 18; Hervorhebung durch
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den Verfasser) Neutralitit bedeutet kein positiv besetztes oder zustimmendes Wort in
der Niahe der eigentlichen Frage; und Kritik bedeutet schliellich, dass ein negativ be-
setztes oder widersprechendes Wort in der Néhe der eigentlichen Frage steht, wie im
Ankerbeispiel ,That is, of course, an approach we cannot go along with.“ (WD 11/11I:
10; Hervorhebung durch den Verfasser) Die Kodierregeln sind hier wie folgt: wenn in
einer Kontexteinheit Lob und Kritik erscheinen, wird als Neutralitat kodiert; weiterhin
werden Hoflichkeitsformeln, die sich personlich an den EZB-Prasidenten richten und
keinen weiteren Bezug zur Frage haben, bei der Kodierung nicht beriicksichtigt.

Zuletzt ist noch die Analyse der EZB-Ratsentscheidungen zu kldren. Hier gibt es wie
schon angedeutet eine gewisse Zweiteilung der Dokumente. In jedem Fall gibt es fir
eine Ratsentscheidung eine Presseerklarung, welche den Inhalt grob zusammenfasst.
Es ist jedoch auch moglich, dass auf ein weiteres Dokument verwiesen wird, namlich
wenn es sich um einen Beschluss oder eine Stellungnahme handelt; in diesen Féllen wur-
den nicht die eigentliche Presseerklarungen, sondern die angeschlossenen Dokumente
analysiert, wobei es jedoch auch hier Unterschiede gibt. Stellungnahmen wurden voll-
standig analysiert, bei Beschliissen jedoch nur die Praambeln, welche die Begriindun-
gen fir einen Beschluss beinhalten und die rechtliche Wirkung kompakt wiedergeben.
Auch hier gilt die gleiche thematische Eingrenzung wie bei den wahrungspolitischen
Dialogen und die gleiche 6rtliche Eingrenzung wie bei den MoUs. Im Einklang mit den
Vorgaben der EU sind die Entscheidungen der EZB in allen Unionsamtssprachen zu-
ganglich, aus Griinden der Einheitlichkeit mit den anderen analysierten Dokumenten
wurde jeweils die englische Version untersucht.

Die Kodiereinheit ist hier die Schilderung der tatséchlichen Entscheidung der EZB,
die Kontexteinheit ist die Erwdhnung der Entscheidung im Bericht tiber die Ratsent-
scheidungen - ggf. mit dem Verweis auf das entsprechende Dokument — und die Aus-
wertungseinheit umfasst schliefllich die Feststellung der Bindungswirkung und der Be-
griindung einer Entscheidung. Strukturiert werden die Ergebnisse wieder in einem zwei-
dimensionalen Kategoriensystem: Die erste Dimension umfasst die Verbindlichkeit der
Entscheidung und die zweite Dimension umfasst die Begriindung fiir die Entschei-
dung. Bei der Aufteilung in die unterschiedlichen Kategorien wurden weitgehend die
internen Begrifflichkeiten der EZB iibernommen, weshalb Ankerbeispiele fiir diesen
Teil der Inhaltsanalyse eher unwichtig sind. Im Bezug auf die Verbindlichkeit der Ent-
scheidung wird unterschieden zwischen Beschliissen, Stellungnahmen und Mitteilun-
gen; Beschliisse und Stellungnahmen sind dabei die offiziellen Bezeichnungen fiir zwei
unterschiedliche Rechtsakte der EZB, wobei Beschliisse eine stiarkere Bindungswirkung
haben als Stellungnahmen — Mitteilungen sind hier die Riickfallkategorie. Bei der Be-
griindung der Entscheidung gibt es einen Verweis auf das Mandat der EZB gemaf; der
Satzung des ESZB. Ein Verweis auf das Primdrmandat bedeutet dabei einen Verweis
auf die Gewihrung der Preisstabilitéit (Art. 2 Satz 1 ESZB-Satzung); ein Verweis auf das
Sekundarmandat bedeutet einen Verweis auf die Unterstiitzung der allgemeinen Wirt-
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schaftspolitik (Art. 2 Satz 2 ESZB-Satzung); und als Riuckfallkategorie gibt es keinen
Verweis auf das Mandat. Beide Dimensionen sind ordinal skaliert, wobei Beschluss und
Verweis auf das Primdrmandat die jeweils hochsten Werte sind; sollten in Bezug auf die
Begriindung einer Entscheidung unterschiedliche Auspriagungen erscheinen, wird die
gesamte Kontexteinheit gemafl der hochsten Auspragungskategorie kodiert. Eine Kla-
rung von Grenzfallen hinsichtlich der Verbindlichkeit der Entscheidung ist nicht erfor-
derlich, da jede Entscheidung eindeutig einem Dokumentensubtyp zugeordnet werden
kann.
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3 Strukturelle Grundlagen der
europiischen Wihrungsunion

Fiir eine Erkldrung der Entwicklung der Eurokrise ist es unumgénglich, ein zumindest
grundlegendes Verstidndnis der mafigeblichen institutionellen Arrangements und his-
torischen Entwicklungen zu haben. Das Gefiige der EU ist nicht im Handstreich in der
jetzigen Form entstanden, sondern ergab sich aus vielen einzelnen Schritten und evo-
lutionéren Zwischenstufen. In einem knappen Uberblick werden nun die relevanten
Zusammenhinge hinsichtlich der Struktur und der Entwicklung der EU dargelegt.

3.1 Beteiligte Akteure

3.1.1 Europiische Zentralbank

Die Europiische Zentralbank ist einer der Grundpfeiler der Wirtschafts- und Wih-
rungsunion. Fir die Staaten, die den Euro als Wahrung iibernommen haben ist sie die
hochste geld- und wahrungspolitische Autoritat; und auch in einer globalen Perspek-
tive zahlt die EZB zu den wichtigsten Zentralbanken der Welt, und ist somit eine der
Saulen des weltweiten Finanzsystems. Aufgrund dieser Tatsache — und auch angesichts
des eher trivialen Umstands, dass die EZB Hauptforschungsobjekt dieser Arbeit ist —
wird die EZB zu Beginn dieses Hintergrundkapitels ausfiihrlicher als die anderen betei-
ligten Akteure vorgestellt. Dabei soll auflerdem darauf aufmerksam gemacht werden,
dass die meisten Ausfithrungen in diesem Abschnitt den Zustand vor Beginn der Euro-
krise darstellen; welche teils grundlegenden Anderungen sich durch die Krise bei der
EZB ergeben haben, wird spéter im analytischen Hauptteil vorgestellt.
Griindungsdatum der EZB ist der 1. Juni 1998, die EZB entstand dabei jedoch nicht
durch eine Art institutionellen Urknall aus dem Nichts. Organisatorischer Vorgénger
der EZB war das Europédische Wihrungsinstitut (EWI), welches seinerseits am 1. Janu-
ar 1994 seine Arbeit aufnahm, um fiir eine Ubergangsphase die Vorbereitung der Euro-
einfithrung und den Transfer der geldpolitischen Autoritéat auf die europaische Ebene
vorzubereiten. Das EWI war als eigene Organisation mit festem Stab also die eigentli-
che institutionelle Neuschopfung, in ihr gab es allerdings auch Anklénge an ein zuvor
bereits bestehendes Gremium, ndmlich den Ausschuss der Zentralbankprasidenten der
damaligen Mitglieder der Européischen Gemeinschaft (EG) (Scheller 2006: 23, 27). Ein
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ausfiihrlicher Uberblick tiber die Schritte der monetéren Integration in Europa folgt in
Abschnitt 3.2.2.

Die Hauptrechtsgrundlage der EZB findet sich in Art. 282-284 AEUV?}; von geringe-
rer Bedeutung ist auflerdem Art. 13 Abs. 1 EUV, der in der aktuellen Form des Lissabon-
Vertrages die EZB erstmals als Organ der EU benennt. Strukturell ist die EZB keines-
wegs ein monolithischer Akteur, sondern kombiniert in sich Elemente zentraler und
dezentraler Steuerung; ein anderer Aufbau wire in den Verhandlungen um die Schaf-
fung der EZB angesichts des Selbstbewusstseins der NZBen auch wohl kaum moglich
gewesen. Wenn die EU insgesamt im deutschen Fachsprachgebrauch also als Staaten-
verbund?® bezeichnet wird, ist es durchaus zutreffend, die EZB als Zentralbankenverbund
zu bezeichnen.

In den Vertréigen findet sich die Hauptaufgabe und somit auch das grundlegende Man-
dat des ESZB, so heif3t es in Art. 282 Abs. 2 Satz 2, 3 AEUV:

sSein [gemeint ist das ESZB, M. L.] vorrangiges Ziel ist es, die Preissta-
bilitat zu gewéahrleisten. Unbeschadet dieses Zieles unterstiitzt es die allge-
meine Wirtschaftspolitik in der Union, um zur Verwirklichung ihrer Ziele
beizutragen.”

Weitere detaillierte Vorgaben iiber Aufbau, Funktionsweise oder rechtliche Pflichten
der EZB finden sich im Vertrag jedoch nicht. Diese Fragen sind in der Satzung des ESZB
geklart, welches als Protokoll dem Lissabon-Vertrag beiliegt. Dies bedeutet jedoch ins-
gesamt, dass die EZB einen erheblichen Spielraum hat und aus der primérrechtlichen
Grundlage im AEUV nur wenigen allgemeinen Vorgaben unterworfen ist.

Die EZB hat verschiedene Beschlussorgane, aber an der organisatorischen Spitze
steht das Direktorium. Das Direktorium besteht aus sechs Mitgliedern, darunter sind
auch der Prasident und der Vizeprasident der EZB. Die Direktoriumsmitglieder wer-
den durch den Européiischen Rat (ER; kurz Rat) ernannt, und zwar fir eine Amtszeit
von acht Jahren® die nicht erneuert werden kann. Das Direktorium ist das zentralisti-
sche Element im Aufbau der EZB, denn nur das Direktorium ist fiir die Durchfithrung
der Geldpolitik zustiandig. Dies bedeutet, dass das Direktorium den NZBen Weisungen
erteilen kann, andererseits ergeben sich fiir das Direktorium auch grundlegende Offen-
legungspflichten, darunter die Pflicht zur Vorlage monatlicher Berichte und Bilanzen.

** Ein ausfihrlicher Kommentar zur rechtlichen Grundlage der EZB (Art. 282-284 AEUV) findet sich bei
Geiger, Khan und Kotzur 2010: 846-851.

Maf3geblich gepragt wurde dieser Begriff durch das Bundesverfassungsgericht (BVerfG), welches in sei-
nem Urteil zum Vertrag von Maastricht diesen Begriff zur Beschreibung der EU gebrauchte. Dieser Be-
griff soll verdeutlichen, dass in der EU die einzelnen Mitgliedstaaten zwar weiterhin Trager von Sou-
verdnitat bleiben, dass die Union jedoch mittlerweile gemeinsam mit den Mitgliedstaaten hoheitliche
Gewalt austibt (Calliess 2016: 151).

Hierbei ist anzumerken, dass die ersten Direktoriumsmitglieder fiir weniger als acht Jahre ernannt wur-
den (de Haan, Eijffinger und Waller 2005: 11). Dahinter stand der Gedanke, dass das Direktorium ge-
staffelt erneuert wird und nicht etwa sechs Vakanzen auf einen Schlag neu besetzt werden miissen.
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Intern arbeitet das Direktorium als Kollegium, was bedeutet, dass Entscheidungen ge-
meinsamen beraten und dann auch verantwortet werden. In der Regel trifft sich das
Direktorium wdchentlich, die Beschlussfassung findet formell nach einfacher Mehrheit
statt, wobei im Falle der Stimmgleichheit die Stimme des Préasidenten den Ausschlag
gibt (Scheller 2006: 65-67).

Das wichtigste Entscheidungszentrum der EZB ist der EZB-Rat. In diesem Gremium
sind neben den sechs Mitgliedern des Direktoriums alle NZB-Prisidenten der Eurozone
Mitglied, aktuell also 19. Im EZB-Rat haben alle Mitglieder die gleichen Rechten und
Pflichten, es gibt also keine privilegierte Stellung fir die Direktoriumsmitglieder. Der
EZB-Rat ist das dezentrale Element der EZB, durch den die fortlaufende Beteiligung
der Eurostaaten an der gemeinsamen Geldpolitik gewahrleistet ist. Hauptaufgabe des
EZB-Rates ist die Festlegung der Geldpolitik durch die Bestimmung allgemeiner geld-
politischer Strategien oder ganz konkret durch Festlegung der Leitzinssatze. Dariiber
hinaus kitmmert sich der EZB-Rat auch um die Verteilung finanzieller Mittel innerhalb
des ESZB, die Verabschiedung des Jahresberichtes und die Genehmigung der Ausgabe
des Euro-Bargeldes (Scheller 2006: 57-58).

Fir die Berufung der nationalen Mitglieder des EZB-Rates, die als Prasidenten ihrer
NZB in den EZB-Rat kooptiert werden, gibt es keine von europiischer Ebene vorge-
gebene einheitliche Verfahrensweise. Die NZB-Prasidenten werden weiterhin auf der
Grundlage nationaler Gesetze ernannt, einzige europaische Vorgabe ist, dass die Ernen-
nung auf mindestens fiinf Jahre erfolgt. Innerhalb des EZB-Rates hat jedes Mitglied eine
Stimme, unabhéngig von Bevolkerungszahl oder Wirtschaftskraft seines Heimatlandes.
Dieses Modell war eine bewusste Entscheidung um zu signalisieren, dass der EZB-Rat
als Gremium fiir die gesamte Eurozone handeln soll, weshalb die einzelnen Mitglieder
nicht Vertreter nationaler Interessen sein sollen, sondern personlich ihren Teil zum eu-
ropaischen geldpolitischen Kollektiv beitragen (Quaglia 2008: 114; Scheller 2006: 59).

Seit 2014 erfahrt die Stimmengleichheit im EZB-Rat jedoch eine gewisse Einschrin-
kung. Im Jahr 2004 wurde die ESZB-Satzung geindert, um bei einer immer grofler wer-
denden Eurozone dennoch die Handlungsféhigkeit des EZB-Rates sicherzustellen. Da-
her wurde fiir die Stimmrechte im Rat ein Rotationssystem eingefiihrt, das die Anzahl
der Stimmen im EZB-Rat auf 21 begrenzt: wobei das Direktorium weiterhin sechs Stim-
men hat und die NZB-Présidenten zusammen 15 Stimmen haben. Seitdem Litauen An-
fang 2015 als 19. Staat der Eurozone beigetreten ist, werden die NZB-Prisidenten in
zwei Gruppen eingeteilt. In der ersten Gruppe sind fiinf NZB-Prasidenten, von denen
jeweils vier stimmberechtigt sind und in der zweiten Gruppe sind die tibrigen 14 NZB-
Prasidenten, von denen 11 stimmberechtigt sind. Die Rotation der Stimmrechte erfolgt
monatlich®® und alle Mitglieder behalten unabhéngig von ihrem Stimmrecht weiterhin
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Fir das Jahr 2017 heif3t das konkret, dass Luis Maria Linde, Priasident der Bank von Spanien (span. Banco
de Espaiia, BAE) in der ersten Gruppe ist und daher nur im Februar kein Stimmrecht hat. Sein Kollege
Yannis Stournaras, Préasident der Bank von Griechenland (gr. Trapeza tis Ellados, TtE) ist hingegen in
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ihr Rederecht und nehmen auch sonst ganz normal an den Sitzungen teil. Die Eintei-
lung in die unterschiedlichen Gruppen erfolgt auf der Grundlage eines Indikators, der
sich aus dem Bruttoinlandsprodukt (BIP) und dem Anteil eines Staates an der Bilanz-
summe des Finanzsektors ergibt. Auch fiir eine weitere Vergroflerung der Eurozone ist
dieses System bereits vorbereitet. Sobald 22 Staaten den Euro eingefithrt haben soll-
ten, gibt es eine Dreiteilung — in der ersten Gruppe wiren weiterhin vier Stimmen bei
finf NZB-Prasidenten, in der zweiten Gruppe wiren nur noch acht Stimmen und in
der dritten Gruppe letztlich die verbliebenen drei Stimmen?® (Sinn 2015: 43; Belke und
von Schnurbein 2012: 295; Scheller 2006: 60—62).

Zuletzt sei noch kurz der Erweiterte Rat erwahnt. Dieser ist vom Aufbau dem EZB-Rat
ghnlich, versammelt aber auch die NZB-Prisidenten der EU-Staaten, die nicht den Euro
verwenden; aulerdem haben im Erweiterten Rat aus dem Direktorium nur der Prisident
und der Vizeprésident Stimmrecht. Der Erweiterte Rat befasst sich mit Fragen der Wech-
selkursgestaltung innerhalb der EU, also zwischen Eurostaaten und Nicht-Eurostaaten
und wirkt auBerdem bei der Erhebung von Statistiken mit; dieses Gremium tagt deutlich
seltener, ndmlich nur viermal im Jahr (Scheller 2006: 67-68). Insgesamt hat der Erwei-
terte Rat eine untergeordnete praktische Bedeutung und tritt auch in akademischen wie
allgemeinen 6ffentlichen Debatten praktisch nicht in Erscheinung, weshalb hier auch
nicht naher auf ihn eingegangen werden soll.

Die EZB steht im politischen Gefiige der EU nicht alleine, sondern ist eng mit den
Unionsorganen verbunden; eine gegenseitige Verflechtung ist dabei auch explizit ge-
wiinscht und auf verschiedenen Wegen in den Vertrigen und weiteren Statuten vorge-
sehen. So erlaubt es die EZB dem fiur Wirtschaft und Wihrung zustindigen Mitglied
der Kommission, an den Sitzungen des EZB-Rates als Beobachter teilzunehmen. Umge-
kehrt hat die EZB Zugang zu anderen Organen — so nimmt der EZB-Prasident an den
Sitzungen der Eurogruppe teil und darf dort gehort werden, wann immer der Rat fiir
Wirtschaft und Finanzen (ECOFIN) wirtschaftspolitische Fragen oder Angelegenheiten
des ESZB bespricht. Auch das Parlament empfangt regelméflig den EZB-Présidenten,
der sich quartalsweise im ECON-Ausschuss den Fragen der Ausschussmitglieder stel-
len muss (von Ondarza 2013: 22; Quaglia 2008: 122, 124; de Haan, Eijffinger und Waller
2005: 24). Hierbei sei angemerkt, dass in den Vertriagen® lediglich festgelegt ist, dass
sich die EZB nur einmal jahrlich dem ECON-Ausschuss stellen muss; der quartalsweise
Rhythmus ist also eine Kulanz der EZB (Collignon und Diessner 2016: 1302) gegeniiber
dem Parlament, von dem die EZB streng genommen jederzeit wieder abriicken konnte.

der zweiten Gruppe und hat daher von Mai bis Juli kein Stimmrecht. Eine ausfiihrliche Darstellung der
Verteilung der Stimmrechte findet sich bei https://www.ecb.europa.eu/ecb/orga/decisions/govc/html/
votingrights.de.html (abgerufen am 7. Marz 2017).

Tabellen 1 und 2 bei Scheller 2006: 61 liefern einen Uberblick iiber alle mdglichen Stimmrechtsvertei-
lungen im EZB-Rat, bis hin zum - zugegeben eher hypothetischen Fall - dass 27 Staaten im EZB-Rat
vertreten sein werden.

*¢ Konkret in Art. 284 Abs. 3 AEUV, auf dessen Grundlage die wahrungspolitischen Dialoge stattfinden.
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Im allgemeinen ist der EZB im Rahmen des institutionellen Gefiiges der Eurozone
eine bedeutende Unabhangigkeit eingerdaumt worden, diese zeigt sich in mehreren Di-
mensionen. Aus der institutionellen Unabhdngigkeit folgt, dass die EZB keinerlei Wei-
sungen von Dritten einholen oder entgegennehmen darf; die rechtliche Unabhdngig-
keit bedeutet, dass die EZB (wie die NZBen) Rechtspersonlichkeit besitzt, und deshalb
vor dem EuGH Klage erheben darf (und natiirlich im Gegenzug auch beklagt werden
kann); die personelle Unabhdngigkeit schlagt sich in den langen Amtszeiten der Ent-
scheidungstriger in Direktorium und EZB-Rat nieder, sowie in der Tatsache dass alle
Entscheidungstriger nur bei grobem Fehlverhalten aus ihren Amtern entfernt werden
koénnen, wobei die letzte Entscheidung beim EuGH liegt; die funktionelle und operatio-
nelle Unabhdngigkeit besagt, dass die EZB alle Befugnisse hat, um das Preisstabilitétsziel
zu erreichen, worunter insbesondere das Kontrollmonopol bei der Schaffung gesetzli-
cher Zahlungsmittel fallt; und letztlich gibt es noch die finanzielle und organisatorische
Unabhdngigkeit, aus der folgt, dass EZB und NZBen tiber eigene Finanzmittel verfii-
gen, und einen eigenen Haushalt fithren. Diese Unabhéngigkeit ergab sich auch nicht
nebenbei, sie ist das Ergebnis der Einigung aller demokratisch legitimierten Regierun-
gen, die die européischen Vertrige abgeschlossen haben. Die starke Unabhéngigkeit der
EZB ist demnach nicht eine Art institutionelles Versehen, sondern klar politisch gewollt
(Scheller 2006: 135-139).

Im Zusammenhang mit Zentralbanken stellen sich jedoch immer Fragen nach Trans-
parenz und Rechenschaft, erst recht bei einer so unabhéngigen Zentralbank wie der
EZB. In jeder demokratischen Ordnung ist es erstrebenswert, dass 6ffentliche Autori-
taten durch politisch legitimierte Akteure zur Rechenschaft gezogen werden kénnen,
und dies fallt bei einer transparenten Zentralbank leichter als bei einer verschlossenen.
Dartiber hinaus ergeben sich aber auch gute operative Griinde fiir eine gewisse Trans-
parenz, denn eine Zentralbank, deren Handeln leicht zu entschliisseln ist, kann besser
und genauer Signale an den Mirkten setzen und somit Verwerfungen im Finanzsystem
minimieren (Kéck 2014: 131-132). Hinsichtlich der Offenlegungspraxis ist die EZB im
Vergleich mit anderen Zentralbanken durchaus transparent, und steht auf einer Stufe
mit dem amerikanischen Federal Reserve System (Fed). Dieses Niveau hat die EZB un-
langst noch gesteigert, weil sie sich nach langer Zeit dazu entschlossen hat, die Protokol-
le ihrer geldpolitischen Sitzungen zu verdffentlichen. Andererseits ergeben sich jedoch
auch einige Schwierigkeiten wenn es um die Rechenschaft der EZB geht — zwar ist die
EZB durchaus sehr aktiv darin, viele Berichte, Stellungnahmen und Arbeitspapiere zu
eroffnen, das meiste davon macht sie jedoch eher aus Kulanz denn aus Verpflichtung.
Mit Blick auf die Geldpolitik steht es der EZB selbst frei, ihre Ziele zu definieren — sollte
die EZB ihre eigenen Ziele also weit verfehlen, konnte sie theoretisch die Ziele ein-
fach fur sich passend zurechtformen. Letztlich wird jedoch anhand einer strukturellen
Betrachtung die Schieflage hinsichtlich demokratischer Rechenschaft deutlich: NZBen
fihren ihre Geschifte auf der Grundlage nationaler Gesetze, die vom nationalen Ge-
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setzgeber auch gedndert werden konnen; die EZB operiert jedoch auf der Grundlage
des Lissabon-Vertrages, der nur einstimmig durch alle Regierungen wieder geandert
werden kann. Auf europaischer Ebene fehlt es also an dem klaren politischen Gegenge-
wicht, welches die NZBen in den Mitgliedstaaten haben (Lombardi und Moschella 2016:
853; de Haan, Eijffinger und Waller 2005: 99, 109-111).

Die EZB ist zwar einer der jingsten, aber sicherlich einer der bedeutendsten Akteure
im Gefiige der Europaischen Union. Sie ist die Hiiterin der gemeinsamen Wihrung, dem
wohl alltdglichsten und greifbarsten Symbol der européischen Einigung. Sie hat erheb-
liche Befugnisse und kann mit ihren Entscheidungen Geld- und Warenstrome im grof3-
ten Binnenmarkt der Welt beeinflussen, sie ist also zweifelsohne ein Gravitationspunkt
(geld-)politischer Autoritit. Dabei hat sie nicht nur einen sehr groien Handlungsspiel-
raum, was die Erreichung ihrer Ziele angeht. Die EZB kann dariiber hinaus auch in
weitgehend eigenem Ermessen festlegen, wie diese Ziele konkret aussehen sollen. Das
alles spielt sich vor dem Hintergrund eher schwacher formaler Rechenschaftspflichten
ab, sodass die EZB durch politische Praferenzen nur schwer greifbar ist, und das inmit-
ten einer Européischen Union, die zu ihren Grundsatzen die Demokratie zahlt. Gleich-
zeitig ist die EZB aber kein entfesselter Apparat, sondern doppelt gebunden. Durch ihre
Verbundstruktur besteht eine stidndige Riickkopplung an die Staaten und ihre nationa-
len Zentralbanken, die wenn sie geschlossen abstimmen, die meisten Entscheidungen
in ihrem Sinne beeinflussen kénnen. Und weiterhin agiert die EZB im Gefiige europai-
scher Politik, welches wie schon die Theorie der MLG besagt gepragt ist durch viel-
seitige Akteurskonstellationen, in denen es auf verschiedenen Ebenen unterschiedliche
Autoritatspunkte gibt.

Aus diesem Grund folgt nun eine sorgfaltige Darstellung der tibrigen Akteure, die
ebenfalls die europaische Politik mit pragen.

3.1.2 Europiische Kommission

Die Européaische Kommission ist einer der zentralen Akteure im Gefiige der Union. Die
Kommission gilt gerade in der medialen und 6ffentlichen Beobachtung als der Inbegriff
der Union, mit allen positiven wie negativen Wahrnehmungen; unabhéngig von den
tatsachlichen Kréfteverhaltnissen mit den anderen Organen der Union aussehen. Auch
wenn die Bezeichnung Kommission den Eindruck einer entriickten biirokratischen Be-
hoérde erweckt, ist die Kommission ein genuiner Ankerpunkt im politischen Gefiige der
Union und verfiigt iiber einen erheblichen eigenen Handlungsspielraum.

Gemaf der aktuellen primérrechtlichen Struktur hat die Kommission ihre rechtliche
Grundlage im Artikel 17 des EUV?. Aus diesem Artikel ergeben sich auch die wichtigs-
ten Aufgaben der Kommission, welche Hellmann (2009: 43) wie folgt zusammenfasst:

*  Ein ausfiithrlicher Kommentar zur rechtlichen Grundlage des Rates (Art. 17 EUV sowie Art. 244-250
AEUV) findet sich bei Geiger, Khan und Kotzur 2010: 87-93, 761-770.

48



,Die Europiische Kommission iibt [...] Koordinierungs-, Exekutiv- und
Verwaltungsfunktionen aus. Sie fordert die allgemeinen Interessen der Uni-
on und ergreift hierzu geeignete Initiativen. Sie sorgt fiir die Anwendung
der Vertriage sowie der auf ihrer Grundlage erlassenen Mafinahmen.*

Dieser Beschreibung ist also zu entnehmen, dass die Kommission zunéchst einmal nur
in dem Rahmen titig werden kann, der ihr durch die Vertrige eingerdumt worden ist.
Innerhalb dieses Rahmens fallen jedoch viele unterschiedliche Aufgaben der Kommis-
sion zu. Weiterhin soll sich die Kommission in ihrem Handeln an der Férderung der
Interessen der Union orientieren, also bewusst eine supranationale Perspektive einneh-
men.

Die wohl bedeutendste Befugnis der Kommission besteht im Bereich der Unionsge-
setzgebung. Kein Gesetzgebungsverfahren auf Unionsebene kann beginnen, solange die
Kommission nicht eine entsprechende Gesetzesinitiative startet. Dass die Kommission
im Bereich der Gesetzgebung das Monopol zur Initiative hat, ist ein Fall prozeduraler
Konzentration, der sich so nicht in allen demokratisch gepriagten Systemen findet.?® Auf-
grund dieser besonderen Stellung ist die Kommission zumindest in formaler Hinsicht
der Setzer der politischen Agenda und kann daher den Gang der européischen Politik
entscheidend prigen. Daraus sollte jedoch nicht geschlossen werden, dass die Kom-
mission als strenge Wéchterin an der politischen Pforte dariiber entscheidet, welche
Themen tiberhaupt erst zur Sprache kommen. In der Praxis tragen andere Unionsorga-
ne wie z. B. das Parlament Vorschlige fiir Gesetzesinitiativen an die Kommission heran,
und auch jenseits der politischen Sphére ist die Kommission der Adressat der Bemii-
hungen von Lobbygruppen oder Akteuren der Zivilgesellschaft, die mit ihren Anliegen
und Vorstellungen bei der Kommission auf Gehor stoflen wollen (S. K. Schmidt und
Wonka 2012: 336-337; Knodt und Grofle Hiittmann 2006: 230). Das Monopol zur Geset-
zesinitiative wirkt also schwerwiegender, als es sich in der politischen Praxis tatsichlich
darstellt.

Die Einsetzung der Kommissionsmitglieder erfolgt im Einklang mit anderen Unions-
organen. Mit qualifizierter Mehrheit nominiert der Rat einen Kandidaten fiir das Amt
des Kommissionsprasidenten, worauf dieser Kandidat durch das Parlament bestatigt
wird. Die weiteren Kommissionsmitglieder werden von den Regierungen der Mitglied-
staaten nominiert und miissen sich danach unter anderem mehreren Anhérungen im
Parlament stellen. Nach diesen Anhérungen entscheidet das Parlament dann en bloc
iiber die gesamte Kommission. Ist die Bestitigung durch das Parlament dann erfolgt,
muss die neue Kommission dann noch im Rat eine qualifizierte Mehrheit erhalten. Dar-
an zeigt sich auch, dass bei aller parlamentarischer Beteiligung bei der Auswahl der
Mitglieder der Kommission die nationalen Regierungschefs das Heft in der Hand haben
(S. K. Schmidt und Wonka 2012: 340-341), und zwar in zweifacher Hinsicht. Individuell

*®  So haben beispielsweise in der Bundesrepublik Deutschland neben der Bundesregierung auch der Bun-

desrat und der Bundestag das Recht, die Initiative zu einem Bundesgesetz zu ergreifen.
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entscheiden sie autonom dariiber, welche Kandidaten iiberhaupt dem Parlament pré-
sentiert werden; das Parlament hat dabei auch nicht die Moglichkeit, selbstandig aus
einer Liste mehrerer Kandidaten zu wahlen und so tiber jeden einzelnen Kandidaten zu
befinden, sondern kann die vorgelegte Liste aller Kandidatinnen und Kandidaten nur in
Génze bestitigen oder ablehnen. Weiterhin verfiigen die Regierungschefs kollektiv als
Europaischer Rat tiber die letztliche Entscheidungsbefugnis hinsichtlich der Einsetzung
einer neuen Kommission.

Ein Punkt, der in vielen Diskussionen um die Rolle der Kommission vorgebracht wird,
ist die Frage nach der Legitimation der Kommission. Wie bereits angedeutet, besteht ei-
ne nicht unbedeutende Kopplung der Kommission an das Parlament. Es ist dem Parla-
ment moglich, einzelne Kandidaten vor der Ernennung abzulehnen und sogar die Kom-
mission des Amtes zu entheben. Durch einige institutionelle Neuerungen der letzten
Jahre wie z. B. dem Européischen Semester kann die Kommission die Haushaltsplanung
der Mitgliedstaaten beeinflussen; fiir derartig weitreichende politische und allokative
Eingriffsrechte hat die Kommission nur eine recht schwache eigene Legitimationsba-
sis (V. A. Schmidt 2015: 101-102; Scharpf 2014: 58). Die Kommission muss einsehen,
dass sie nicht tiber den gleichen legitimatorischen Zugang verfiigt wie der Rat oder das
Parlament. Als Reaktion besteht fiir die Kommission die Méglichkeit, sich tiber den Kon-
takt zu zivilgesellschaftlichen Gruppen zu legitimieren. Diese Kontakte werden von der
Kommission benutzt, um die Ausarbeitung von Gesetzesentwiirfen vorzubereiten. In
der politischen Praxis ergibt sich daraus jedoch eine Situation, in der besonders Lobby-
gruppen und Interessenvertreter einen privilegierten Zugang zur Kommission erhalten,
und zwar in einer fir die Gestaltung der politischen Agenda kritischen Phase (Tefimer
2012: 132, 146). Inwiefern eine solche Situation der Steigerung eigener Legitimation
durch eine unvoreingenommene biirgerschaftliche Beteiligung dienen kann, ist frag-
lich.

Neben der Kommission, die herkémmlicherweise als supranationaler Akteur verstan-
den wird,” gibt es eine Vielzahl anderer Organe, in welche die Mitgliedstaaten eige-
ne Vertreter aus ihren Regierungen entsenden. Diese Organe werden als Gegenpol zur
Bezeichnung supranational als intergouvernemental beschrieben. Bevor diese Organe
gleich vorgestellt werden, ist im Voraus kurz anzumerken, dass diese Bezeichnung et-
was irrefithrend ist. Denn auch wihrend die Mitglieder dieser Organe aus den Regie-
rungen der Mitgliedstaaten kommen, arbeiten diese Organe letztlich doch darauf hin,
kollektiv akzeptable Entscheidungen auf Unionsebene zu treffen (Lewis 2012: 321).

**  Dieser Charakter konnte sich jedoch abschwéchen, wenn sich die Tendenz, ehemalige Regierungschefs

in die Kommission zu entsenden (aktuell beispielsweise Andrus Ansip, Valdis Dombrovskis oder Jyrki
Katainen), auch in Zukunft fortsetzt.
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3.1.3 Europaischer Rat

Der Europaische Rat (ER, kurz: Rat) ist eines der prominentesten und sichtbarsten Gre-
mien der Union. Der Rat ist dabei eines der vielen Unionsorgane, das mit Vertretern der
Mitgliedstaaten besetzt wird.

Rechtsgrundlage des Rates ist Artikel 15 des EUV*’; dieser beinhaltet im ersten Absatz
auch die allgemeine Beschreibung der Hauptaufgabe des Rates:

,Der Europiische Rat gibt der Union die fiir ihre Entwicklung erforder-
lichen Impulse und legt die allgemeinen politischen Zielvorstellungen und
Prioritdten hierfir fest

Seit Inkrafttreten des Lissabon-Vertrages gehort der Rat nun auch rechtlich zu den Uni-
onsorganen, und auch wenn in den Vertragen kein Sitzungsort explizit genannt wird,
tagt der Rat in der Regel in Briissel (Hellmann 2009: 38). Die Mitglieder des Rates sind
die Staats- und Regierungschefs der Mitgliedstaaten, weiterhin nimmt der Prasident der
Kommission ebenfalls an den Ratssitzungen teil, ist dort jedoch nicht stimmberechtigt.
Mit dem Lissabon-Vertrag wurde auch das Amt einer eigenen Présidentschaft im Euro-
paischen Rat geschaffen. Anders als unter dem vorigen System der rotierenden Prasi-
dentschaft — welches jedoch immer noch fiir den Ministerrat gilt - sitzt nun ein haupt-
amtlicher Président dem Rat vor; er wird vom Rat selbst mit qualifizierter Mehrheit
auf zweieinhalb Jahre gewéhlt, wobei eine einmalige Wiederwahl zuldssig ist. Daraus
ergibt sich eine Kongruenz mit der Amtszeit einer Kommission und einer Legislatur-
periode des Parlamentes. Der Prasident des Rates ist nicht stimmberechtigt und er darf
gleichzeitig kein nationales Amt ausfiillen; ggf. muss der Amtstrager dieses Amt dann
niederlegen (Piris 2010: 206; Hellmann 2009: 37).>!

In den Verhandlungen um den Lissabon-Vertrag gab es einen gewissen Disput um die
Ausgestaltung des Amtes. Die grofleren Staaten befiirworteten einen fiir zwei mal zwei-
einhalb Jahre gewahlten Prasidenten mit ausfithrlichen Befugnissen. Die Kommission
und die kleineren Staaten sahen dies jedoch als Gefadhrdung der Gemeinschaftsmetho-
de und als weniger egalitir als das Modell der halbjahrlich rotierenden Prasidentschaft.
Wie so oft in der europidischen Integration stand am Ende ein Kompromiss: Die Pra-
sidentschaft wurde zwar als hauptamtliche Position mit einer Amtszeit von maximal
zwei mal zweieinhalb Jahren eingerichtet, von den Befugnissen her ist das Amt jedoch
eher das eines Vorsitzenden als das eines Prdsidenten. Der Prasident ist in erster Linie
damit beauftragt, die Sitzungen des Rates zu leiten und vorzubereiten, weitere eigene
Befugnisse hat das Amt jedoch kaum (Piris 2010: 206-208).

30 Ein ausfithrlicher Kommentar zur rechtlichen Grundlage des Rates (Art. 15 EUV sowie Art. 235, 236
AEUV) findet sich bei Geiger, Khan und Kotzur 2010: 75-77, 749-751.

Dies ist bei den zwei bisherigen Amtstragern der Fall gewesen. Sowohl Herman van Rompuy als auch
Donald Tusk waren kurz vor ihrer Wahl zum Prasidenten des Rates in ihrem Heimatland Regierungschef.
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Die Zusammensetzung des Rates pridestiniert dieses Organ dazu, strategische Fith-
rung deutlich sichtbar zu machen, steht der Rat doch fiir die Versammlung der héchsten
mitgliedstaatlichen politischen Autoritdten der Union. Diese besondere Zuschreibung
von politischer Bedeutung schlédgt sich auch darin nieder, dass Ratsgipfeltreffen eine Be-
richterstattung erfahren, die an Ausfithrlichkeit und Sichtbarkeit die Berichterstattung
tiber andere Unionsorgane weit tibertrifft. Der Rat erfiillt eine doppelte Funktion: einer-
seits soll der Rat die Vertretung der Mitgliedstaaten sicherstellen, andererseits ist er aber
auch ein gemeinschaftliches Diskussionsforum in dem ausverhandelt wird, welche The-
men auf europdischer Ebene besprochen werden und welche tiberhaupt auf die Agenda
kommen. Im Sinne der oben erwihnten Zwischenstellung zwischen Supranationalitat
und Intergouvernementalitat miissen auch die Ratsmitglieder ein Janusgesicht tragen
- einerseits werden sie in ihren Heimatlindern dazu angehalten, positive Ergebnisse
zu prasentieren, andererseits miissen sie aber kollektiv Losungen finden, mit denen alle
Beteiligten leben konnen (Lewis 2012: 321, 327).

Im Vergleich mit den anderen Unionsorganen hat sich der Rat gerade in jiingster Zeit
als Gravitationszentrum etabliert. Anders als in den Vertragen vorgesehen, beschrankt
sich der Rat nicht mehr nur darauf, die langfristigen politischen Zielsetzungen zu for-
mulieren; vielmehr greift der Rat immer 6fter in das tagespolitische Geschift in der EU
ein. Im Verhéltnis zum Ministerrat hat sich der Rat zu einer Art Kontrollgremium ent-
wickelt, denn gerade in wichtigen Fragen behalten sich die Staats- und Regierungschefs
nun das Recht vor, Entscheidungsprozesse selbst abzuschlieffen (Puetter 2012: 161-162).

Diese neue Autoritiat des Rates hingt zusammen mit der Frage nach Legitimitit, der
sich alle Unionsorgane stellen miissen. Auf den ersten Blick verfiigen die Ratsmitglieder
allesamt tiber eine hohe Legitimitét, da sie alle ihre Legitimitét aus einem Akt nationaler
politischer Willensbildung ziehen. Der Wahlauftrag fiir einen Staats- oder Regierungs-
chef stammt jedoch nur aus seinem eigenen Land und nicht aus den anderen Staaten
der Union, deren Politik das entsprechende Staats- oder Regierungsoberhaupt durch
sein wirken im Rat mit beeinflusst (V. A. Schmidt 2015: 101). Auch dem Présidenten
des Rates kann nur wenig direkte Legitimitét zugesprochen werden. Denn selbst wenn
er der sichtbarsten Versammlung politischer Autoritit in der EU vorsteht, ist er nicht
direkt durch die Unionsbevélkerung gewéhlt worden. Die faktische Starkung des Rates
im Zuge der Eurokrise wirft weitere Fragen auf. Denn obwohl der Rat klar nach Art.
15 Abs. 1 EUV nicht legislativ titig wird, hat er gerade in der Wirtschaftspolitik mehre-
re wichtige Richtlinien beschlossen; in diesen Fragen ist der Rat somit gleichermafien
Diskussionsforum, Politikinitiator und Entscheidungszentrum. Diese Entwicklung ist
durchaus ein Angriff auf die Kommission, die gemaf3 der Vertrage das alleinige Recht zur
Gesetzesinitiative hat (Schwarzer 2015b: 59-60; Wouters und Ramopoulos 2012: 758).

52



3.1.4 Rat der Europiischen Union

Der Rat der Européischen Union (RAEU, kurz: Ministerrat) ist ein weiteres zentrales
Unionsorgan. Gemaf3 Artikel 16 EUV* ,wird [er] gemeinsam mit dem Europiischen
Parlament als Gesetzgeber titig und tibt gemeinsam mit ihm die Haushaltsbefugnisse
aus®; dhnlich wie der Rat besteht auch der Ministerrat aus einem Vertreter pro Mitglied-
staat, dies sind jedoch nicht die Staats- und Regierungschefs, sondern nationale Fach-
minister. Der Ministerrat ist auch nicht ein einzelnes Gremium im Sinne einer durchge-
hend tagenden legislativen Kammer, sondern besteht aus verschiedenen sogenannten
Formationen — eine davon ist der Rat fiir Wirtschaft und Finanzen (ECOFIN), auf den
spéter noch eingegangen wird. In den Vertragen ist explizit vorgesehen, dass es einen
Rat fiir Allgemeine Angelegenheiten und einen Rat fiir Auswirtige Angelegenheiten gibt;
alle weiteren Formationen®® bildet der Rat selbst mit qualifizierter Mehrheit (Hellmann
2009: 39-40).

Fir den Vorsitz im Ministerrat gilt das Prinzip der rotierenden Prasidentschaft, wel-
ches vor Inkrafttreten des Lissabon-Vertrages auch im Rat Anwendung fand. In den
meisten Formationen®* rotiert der Vorsitz alle sechs Monate zwischen den entsprechen-
den Vertretern der Mitgliedstaaten.*® In jingster Zeit hat sich auch die Praxis der Team-
prdasidentschaft etabliert; in diesem Zusammenhang stimmen drei Staaten ihre aufein-
anderfolgenden Prasidentschaften ab, wobei diese Teams dann auch ein gemeinsames,
auf 18 Monate ausgelegtes Programm vorbereiten. Auch dieses System ist nicht unver-
anderlich, sondern kann vom Rat selbst mit qualifizierter Mehrheit geindert werden
(Piris 2010: 209-211).

Seit dem Lissabon-Vertrag entscheidet der Ministerrat mit einigen Ausnahmen®® grund-
satzlich mit qualifizierter Mehrheit. Nach dem Lissabon-Vertrag ist diese Mehrheit er-
reicht, wenn einem Beschluss 55 % der Mitgliedstaaten zustimmen, welche dabei 65 %
der Unionsbevolkerung reprisentieren. Dieses neu eingefiithrte System wurde auch mit
dem Ziel beschlossen, ein leichter verstindliches System einzurichten als das System
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Ein ausfiihrlicher Kommentar zur rechtlichen Grundlage des Ministerrates (Art. 16 EUV sowie Art. 237~
243 AEUV) findet sich bei Geiger, Khan und Kotzur 2010: 78-87, 751-761.

Neben den Formationen fiir Allgemeine Angelegenheiten und fiir Auswartige Angelegenheiten sind dies
aktuell acht weitere Formationen: Beschiftigung, Sozialpolitik, Gesundheit und Verbraucherschutz; Bil-
dung, Jugend, Kultur und Sport; Justiz und Inneres; Landwirtschaft und Fischerei; Umwelt; Verkehr, Te-
lekommunikation und Energie; Wettbewerbsfahigkeit sowie Wirtschaft und Finanzen. Nachzulesen un-
ter: http://www.consilium.europa.eu/de/council-eu/configurations/ (letzter Aufruf am 19. November 2015).
Im Rat fir Auswartige Angelegenheiten liegt der standige Vorsitz beim Hohen Vertreter der Européi-
schen Union fiir Auien- und Sicherheitspolitik (Piris 2010: 208).

Die Rotation der Prasidentschaft im Ministerrat ist aktuell geplant und festgelegt bis Ende 2030. Diese
Reihenfolge hat der Ministerrat in Beschluss 2016/1316 festgehalten; die genaue Reihenfolge der rotie-
renden Ratsprisidentschaft liegt diesem Beschluss als Anhang bei.

Zu diesen Ausnahmen gehoren Mafinahmen u. a. in den Bereichen Passangelegenheiten, Steuerfragen,
mehrjahriger Finanzrahmen der EU, Abschluss von Handelsabkommen, oder Mafinahmen im Rahmen
der GSVP, wie Verteidigungsfragen (Piris 2010: 213).
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verschiedener Stimmenkontingente® welches bis dahin galt. Weiterhin soll diese Be-
rechnungsweise auch einem der Grundprinzipien der Union Geltung tragen, ndmlich
dass die Européische Union eine Union der Staaten und eine Union der Biirger ist (Piris
2010: 213-214). Die Ausweitung der Anwendung des Prinzips qualifizierter Mehrhei-
ten soll die Effizienz des Ministerrates steigern, indem Blockaden schwieriger werden;
aufgrund der schon angedeuteten Konsensorientierung im Ministerrat sind die Folgen
dieser Anderung im Tagesgeschift jedoch marginal. Bei der grofen Mehrzahl der Be-
schliisse, welche unter qualifizierter Mehrheit getroffen werden, wird weiterhin Ein-
stimmigkeit ohne 6ffentlichen Dissens erzielt. Wirkliche Abstimmungen konzentrieren
sich auf wenige Bereiche — vor allem die Agrar- und Fischereipolitik — und zeigen auch
dann als abweichende Meinung eher Enthaltungen als offene Gegenstimmen. Abgese-
hen davon gibt es oft nur wenige abweichende Meinungen und keine Blockademinder-
heiten (Lewis 2012: 322-323).

Hinsichtlich der Legitimitit bestehen fiir den Ministerrat prinzipiell die selben Rah-
menbedingungen wie auch beim Rat. Als weitere Problematik kénnte man einwenden,
dass im Ministerrat nationale Minister zusammenkommen, die ein exekutives Amt aus-
iiben, im Ministerrat jedoch legislativ titig werden. Diese Uberschneidung unterschied-
licher Staatsgewalten gibt es jedoch auch an anderen Stellen, ist fiir sich also nicht un-
bedingt als demokratisch problematisch zu beachten. So sind in einer dhnlichen Kon-
stellation in Deutschland Vertreter der Regierungen der Bundeslander in ihrer Rolle als
Mitglieder des Bundesrates auch an der Gesetzgebung auf Bundesebene beteiligt; au-
Berdem wird im Westminster-Modell in Groflbritannien gewohnheitsméflig erwartet,
dass alle Regierungsmitglieder auch dem Parlament angehoren, was bedeutet, dass ein
Regierungsmitglied in der Regel von seinem Amt zuriicktritt, wenn es seinen Parla-
mentssitz verliert.

3.1.5 Abgeleitete Akteure fiir Fragen der Wirtschafts- und
Wihrungsunion

Da sich diese Arbeit in besonderem Mafle mit wirtschaftspolitischen Themen befasst,
ist es schliissig, einige weitere Akteure kurz niher zu betrachten, die in diesen Fragen
von besonderer Bedeutung sind.

Der Rat fiir Wirtschaft und Finanzen ist, wie schon angedeutet, eine der verschiede-
nen Formationen im Ministerrat. Auch wenn der ECOFIN nicht in den Vertrégen vorge-
schrieben ist, gilt er als prestigetrichtigste Formation und trifft sich am hiufigsten - in
der Regel monatlich, bei Bedarf aber auch ofter. Die Funktionsweise informeller Arran-
gements zeigte sich im ECOFIN gerade auch anhand der Krisenreaktionen der vergan-
genen Jahre. Neben den offiziellen Treffen sind hier die sogenannten Friihstiicksmeetings

37 Ahnlich wie im Deutschen Bundesrat, in dem jedem Bundesland eine bestimmte Anzahl an Stimmen

zugewiesen wird.
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zu erwihnen. In diesen werden teils wichtige Orientierungsdebatten in einem bewusst
sehr vertrautlich gestalteten Rahmen gefiihrt, an denen meist nur die Fachminister und
gegebenenfalls je ein personlicher Berater teilnehmen (Puetter 2012: 170-173).

Viele der neu geschaffenen Instrumente der gemeinschaftlichen Wirtschaftspolitik
messen dem ECOFIN besondere Befugnisse zu. Das Européische Semester wurde durch
eine Anderung der Verhaltensregeln im Stabilitits- und Wachstumspakt (SWP) einge-
tihrt, welche vom ECOFIN gebilligt wurde, weiterhin sieht der Ablauf des Européischen
Semesters eine gegenseitige Abstimmung zwischen ECOFIN, dem Rat und der Kommis-
sion vor. Weiterhin wurden die gemeinschaftlichen Budgetregeln durch den Vertrag
iiber Stabilitat, Koordinierung und Steuerung in der Wirtschafts- und Wahrungsunion
(VSKS, kurz: Fiskalpakt) verscharft, was auch dazu fithrte, dass der ECOFIN nun damit
beauftragt ist, Sanktionen fiir den Fall von Abweichungen von den gemeinschaftlichen
Regeln zu fillen (Buch 2012: 5; Obwexer 2012: 229-230). Auf diese und andere Anpas-
sungen der gemeinschaftlichen Wirtschaftspolitik wird weiter unten in Abschnitt 5.2.1
noch niher eingegangen.

Die Eurogruppe ist ein weiteres wichtiges Gremium in der gemeinschaftlichen Wirt-
schaftspolitik und kann als eine spezielle Konfiguration des ECOFIN angesehen werden.
Denn als die gemeinsame Wiahrung Mitte der 1990er Jahre Teil der zu planenden po-
litischen Wirklichkeit wurde, bildeten die Eurostaaten dieses informelle Gremium. In
der Eurogruppe treffen sich die gleichen Fachminister wie im ECOFIN, jedoch nur aus
den Eurostaaten; dazu kommen das fiir Wirtschaft und Finanzen zusténdige Mitglied
der Kommission sowie der Prasident der EZB. Dieses informelle Gremium wurde mit
den Lissabon-Vertrag insofern institutionalisiert, als dass der AEUV in einem speziellen
Protokoll die Vorgehensweise und Befugnisse der Eurogruppe niher erldutert. Die Eu-
rogruppe ist ein bewusst exklusiv entworfenes Gremium, in dem nur die Eurostaaten
einen Sitz haben, was bedeutet, dass auch Staaten, welche kurz vor Euro-Einfithrung
stehen, keinen Sitz haben. Dieses Prinzip wurde bis jetzt konsequent aufrecht erhalten,
zuletzt prominent im Jahr 2011, als Polen erfolglos darum bat, zumindest im Rahmen
seiner rotierenden Présidentschaft an den Sitzungen teilzunehmen (von Ondarza 2013:
22). Anders als im ECOFIN gibt es in der Eurogruppe jedoch keine rotierende Prési-
dentschaft, sondern die vertreten Minister wihlen aus ihrer Mitte fiir zweieinhalb Jahre
einen Présidenten.

Zwischen der Eurogruppe und dem ECOFIN herrscht dabei ein interessantes Ver-
haltnis. Im Allgemeinen kommt dem ECOFIN eine hohere Autoritat zu, weil nur er als
Formation des Ministerrats befugt ist, Gesetze zu beschlieflen; gleichzeitig wurde der
Eurogruppe aber das Recht zugestanden, eigene Mafinahmen zu treffen, wenn es um
fiskalpolitische Koordinierung oder wirtschaftspolitische Richtliniensetzung in der Eu-
rozone geht. In ihrer Entscheidungspraxis beeinflussen sich beide Gremien ebenfalls
sehr stark. Fir gewohnlich tagen die Wirtschafts- und Finanzminister zuerst in der
Eurogruppe, bevor sie dann mit ihren Kollegen aus den Nicht-Eurostaaten im ECO-
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FIN zusammen treffen. In diesem Zusammenhang hat sich die Gewohnheit ausgebildet,
dass die Eurogruppe bereits einen fertigen Entschluss vorbereitet, und dieser dann oh-
ne weitere Debatte im ECOFIN mit dann bindendem Charakter bestétigt wird. Dieses
Vorgehen fiihrt letztlich dazu, dass die Eurogruppe heute eines der bedeutendsten Ent-
scheidungszentren sowohl fiir die Eurozone als auch fiir die gesamte Union ist (Panico
und Purificato 2013: 591; von Ondarza 2013: 22; Dyson 2010: 218).%®

Der Eurogipfel ist ein weiteres wichtiges Gremium, dieses hat sich jedoch erst in den
jungsten Jahren im Verlauf der Krise ausgebildet. Der Eurogipfel verhilt sich dabei zum
Rat in dem Sinne, wie sich die Eurogruppe zum ECOFIN verhélt. Im Eurogipfel treffen
demnach die Staats- und Regierungschefs der Eurostaaten zusammen, begleitet vom
Prasidenten der Kommission und dem Prasidenten des Euro-Gipfels, der fiir gewdhnlich
der Prasident des Rates ist. Erst mit der Krise ist dieses Forum ein Stiick weit institutio-
nalisiert worden und kommt nun regelmaflig parallel zu den gewdhnlichen Treffen des
Rates zusammen (Obwexer 2012: 243-244).

Anders als die Eurogruppe zeigt der Eurogipfel bis jetzt einen weniger exklusiven
Charakter. Aufgrund des Doppelhutes von Rats- und Eurogipfelprasidentschaft wur-
de von Ondarza (2013: 24) angemerkt, dass diese Konstellation ja dazu fithren kénn-
te, dass die Personalauswahl fiir die Ratsprésidentschaft stark eingeschrankt werden
wiirde, indem Nicht-Eurostaaten vom Posten der Ratsprésidentschaft de facto ausge-
schlossen waren. Mit der Wahl von Donald Tusk zum Ratsprasidenten hat sich diese
Annahme jedoch nicht bewahrheitet. Denn obwohl Tusk aus dem Nicht-Eurostaat Po-
len kommt, ist es unbestritten, dass er als Ratspréisident auch dem Eurogipfel vorsitzt.
Weiterhin konnten Schweden und Polen als Gegenleistung fiir ihre Zustimmung zum
Fiskalpakt fiir sich durchsetzen, mindestens halbjahrlich zu den Eurogipfeln eingeladen
zu werden (Schwarzer 2015b: 59). Diese Konzession ist sogar noch weitreichender, da
sie mit Schweden einem Land den Zugang zum Eurogipfel sichert, welches durch seine
Weigerung, dem Wechselkursmechanismus beizutreten, iiber ein de facto Opt-out aus
dem Euro verfigt.

Esist insgesamt zu bedenken, dass die hier vorgestellten speziellen Akteure einen be-
deutenden Einfluss auf die Ausgestaltung der europaischen Wirtschaftspolitik haben,
sie stehen jedoch nicht fiir eine kohérente, zusammenhéngende Wirtschaftsregierung
der EU oder der Eurozone (Dyson 2010: 226). Auch die in diesem Unterabschnitt vorge-
stellten Akteure befinden sich im standigen Austausch mit den anderen Unionsorganen
und koénnen daher nicht eigenméchtig entscheiden.

3.1.6 Europiisches Parlament

Das Parlament hat verglichen mit den anderen Unionsorganen eine besondere Stellung,
denn es ist ,das einzige direkt demokratisch legitimierte Organ der Union®“ (Hellmann

*  Die Konsequenzen dieser Doppelstruktur werden weiter unten in Abschnitt 5.2.3.2 naher behandelt.
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2009: 34). Die rechtliche Grundlage in Art. 14 Abs. 1 EUV* verdeutlicht, dass dem Par-
lament zwei klassische parlamentarische Aufgaben zufallen, denn es ,wird gemeinsam
mit dem Rat als Gesetzgeber tétig und iibt gemeinsam mit ihm die Haushaltsbefugnisse
aus®. Mit dem Lissabon-Vertrag steht auch nun fest, dass das Parlament die Vertretung
der gesamten Unionsbevolkerung darstellt, und nicht mehr nur die Vertretung der Vol-
ker der einzelnen Mitgliedstaaten (Piris 2010: 115). Dies ist eine zwar kleine semanti-
sche Verschiebung, die jedoch ein klares Bekenntnis zum supranationalen Charakter
des Parlaments darstellen soll; und gedanklich durchaus als Vorstufe zur Herstellung
eines europaischen Staatsvolkes verstanden werden kann.

Die Vertrage stellen beziiglich der Zusammensetzung des Parlaments nur drei grobe
Vorgaben: Es gibt hochstens 751 MdEPs (750 einfache Abgeordnete plus den Prisidenten
des Europiischen Parlaments); jeder Staat entsendet mindestens sechs und hochstens
96 MdEPs; und die Verteilung der Sitze auf die Mitgliedstaaten erfolgt nach dem Prinzip
der degressiven Proportionalitat. Die genaue Verteilung der Sitzzahlen auf die einzelnen
Mitgliedstaaten wird dann vom Rat beschlossen, worauf dieser Beschluss** dann noch
vom Parlament zu bestétigen ist — durch die degressive Proportionalitit steht jedoch
fest, dass die grofieren Mitgliedstaaten im Vergleich mit den kleineren unterrepriasen-
tiert sind. Das Wahlverfahren ist ebenfalls eher rudimentér geregelt; in Art. 14 Abs. 3
EUV steht lediglich, dass alle Abgeordneten ,in allgemeiner, unmittelbarer, freier und
geheimer Wahl*! fiir eine Amtszeit von finf Jahren gewihlt” werden, ein unionsweit
einheitliches Wahlsystem fiir die Europawahlen gibt es jedoch nicht. Ebenfalls weit be-
kannt ist die Tatsache, dass das Parlament zwei Hauptsitze hat: einerseits Straiburg,
wo die 12 monatlichen Plenartagungen und die Haushaltstagungen stattfinden, und an-
dererseits Briissel, wo in der Regel alle Ausschusssitzungen und einige Plenartagungen
stattfinden; daneben hat die Parlamentsverwaltung — das sogenannte Generalsekreta-
riat — seinen Sitz in Luxemburg (Raunio 2012: 367; Hellmann 2009: 35-36).

Das Parlament ist wie die meisten anderen Parlamente auch in Fraktionen geglie-
dert, die erheblich zur Konsolidierung der Parlamentsarbeit beitragen. Aus den 28 Mit-
gliedstaaten der EU werden Abgeordnete aus iiber 150 Parteien ins Parlament gew4hlt;
die meisten dieser Abgeordneten und ihre Parteien teilen sich durch das Fraktionswe-
sen jedoch auf derzeit acht Fraktionen*” auf, was das Parlament deutlich tibersichtlicher
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Ein ausfithrlicher Kommentar zur rechtlichen Grundlage des Parlaments (Art. 14 EUV sowie Art. 223-
234 AEUV) findet sich bei Geiger, Khan und Kotzur 2010: 69-75, 729-748.

% Fir die aktuelle Wahlperiode von 2014-2019 ist die Verteilung der Sitze auf die Mitgliedstaaten im Rats-
beschluss 2013/312/EU geregelt.

Man beachte hier den Kontrast zum Bundestag, der nach Art. 38 Abs. 1 GG ,in allgemeiner, unmit-
telbarer, freier, gleicher und geheimer Wahl“ (Hervorhebung durch den Verfasser) gewihlt wird. Die
Gleichheit der Wahl ist beim Europaischen Parlament aufgrund der eben erwahnten degressiven Pro-
portionalitit nicht gewéhrleistet.

Dies sind (in der aktuellen achten Wahlperiode des Parlaments), in abnehmender Stirke Européische
Volkspartei (EVP), Progressive Allianz der Sozialisten & Demokraten (S&D), Europaische Konservative
und Reformer (EKR), Allianz der Liberalen und Demokraten fiir Europa (ALDE), Konfdderale Fraktion
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macht. Fiir die Griindung einer Fraktion gilt jedoch die Vorgabe, dass sich mindestens 25
MdEPs aus mindestens sieben Mitgliedstaaten zusammenschlieflen miissen (Brack und
Startin 2015: 244; Raunio 2012: 367). Bei der Bildung von Fraktionen kann es vorkom-
men, dass Abgeordnete derselben Partei unterschiedlichen Fraktionen angehéren. Und
ebenso gibt es Abgeordnete, die keiner Fraktion angehoren, diese gelten als fraktions-
los. Im Parlament gibt es traditionell eine Konzentration in der Mitte, die mit deutlichem
Vorsprung stiarksten Fraktionen sind dabei die EVP-Fraktion und die S&D-Fraktion. Da
die EU jedoch weiterhin kein klassisches parlamentarisches System mit fester Zuwei-
sung von Regierung und Opposition hat, ist das Verhéltnis von EVP und S&D eher
von Kooperation gepragt. Diese Kooperation ist von Bedeutung, wenn es darum geht,
Parlamentsentwiirfe so zu formulieren, dass diese auch vom Ministerrat und von der
Kommission angenommen werden. Andererseits haben die beiden grofien Fraktionen
in der Vergangenheit auch ofter Schritte unternommen, um die Position der kleineren
Fraktionen zu schwichen (Raunio 2012: 368; Hix, Noury und Roland 2005: 213).

Problematisch ist weiterhin die relativ geringe gesellschaftliche Wahrnehmung des
Parlaments. Wahrend das Parlament mit den Jahren immer mehr Befugnisse gewon-
nen hat, hat die Beteiligung bei den Europawahlen seit 1979 kontinuierlich abgenom-
men. In der Forschung gelten die Europawahlen daher als second order elections, denen
weniger Bedeutung zugeschrieben werden als den nationalen Parlaments- oder Prasi-
dentschaftswahlen. Auflerdem sind Europawahlen bis heute eher von nationalen The-
men gepragt — angesichts der Tatsache, dass es an den nationalen Parteien liegt, die
Kandidaten aufzustellen und den Wahlkampf zu bestreiten, ldsst sich dies jedoch auch
nur schwer vermeiden. Diese Einordnung setzt sich auch nach den Wahlen fort. Die
MdEPs werden immer noch vor allem als Vertreter ihrer nationalen Parteien wahrge-
nommen, wihrend ein Bewusstsein fiir européische politische Parteien in der Bevélke-
rung bis jetzt eher wenig verbreitet ist.** Eine stirkere Kooperation zwischen MdEPs
und ihren nationalen Parteien ist mittlerweile jedoch feststellbar. Auch wenn erstmals
im Maastricht-Vertrag die besondere Bedeutung der europiischen politischen Partei-
en bei der Bewusstseins- und Willensbildung betont wurde,** hat der jlingste Schub an
Parteigriindungen auf européiischer Ebene jedoch einen eher profanen Grund - die Off-
nung von 6ffentlichen Fordertopfen fiir européische politische Parteien ab 2004 (Raunio
2012: 365-366, 369).

der Vereinten Européischen Linken/Nordischen Griinen Linken (GUE/NGL), Die Griinen/Europaische
Freie Allianz (Griine/EFA), Europa der Freiheit und der direkten Demokratie (EFDD) und Europa der
Nationen und der Freiheit (ENF).

Dabei ist anzumerken, dass in der Parlamentsarbeit durchaus Indizien fiir die Européisierung der Par-
teien sichtbar sind. Innerhalb der Fraktionen zeigt sich im allgemeinen ein sehr einheitliches Abstim-
mungsverhalten, und innerhalb des Parlaments ist die klassische Konfliktlinie zwischen politischer Lin-
ken und politischer Rechten vorherrschend. Dahinter besteht als sekundére Konfliktlinie noch die Ein-
stellung zur europiischen Integration; die nationale Herkunft der MdEPs hat auf das Abstimmungsver-
halten jedoch kaum Einfluss (Raunio 2012: 368).

*  Aktuell hervorgehoben in Art. 10 Abs. 4 EUV.
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Auch innerhalb der europiischen Integration ist das Européische Parlament ein be-
sonderes Symbol — es ist das Zeichen fiir den besonderen Anspruch, der EU eine de-
mokratische Grundlage zu geben, und zwar mit einer legislativen Kammer, welche die
gesamte Unionsbevolkerung vertreten soll. Im Vergleich mit den anderen Unionsor-
ganen muss sich das Parlament auch nicht verstecken. Es ist nicht mehr wie noch zu
Anfang der européischen Integration ein Debattierclub, in dem nationale Abgeordnete
nebenbei titig sind, sondern ein fester und ernst zu nehmender Bestandteil des europii-
schen institutionellen Gefiiges. Im politischen Alltagsgeschéft der EU, geprigt von einer
Vielzahl an Regeln und Beschliissen, fithrt kaum ein Weg am Parlament vorbei, aber Un-
zuldnglichkeiten bestehen weiterhin. Das Européische Parlament hat etwas Unfertiges,
so wie die gesamte EU; auflerdem sind die Debatten im Parlament geprégt von klein-
teiligen Wortbeitridgen, was angesichts der schieren Anzahl an Abgeordneten nicht zu
vermeiden ist. Die wichtigen Entscheidungen und Auseinandersetzungen finden in den
Ausschiissen statt, doch dieser handwerkliche Teil legislativer Arbeit eignet sich kaum
fiir die Herstellung einer europiischen Offentlichkeit und eines gemeinsamen Emp-
findens europdischer Biirgerlichkeit. Demokratie in der EU ist ohne Parlament nicht
denkbar — aber es wire ein Trugschluss, zu glauben, dass die EU mit einem stiarkeren
Parlament zwangslaufig demokratischer wird.

3.1.7 Gerichtshof der Europiischen Union

Der judikative Teil der Union tragt gemaf3 der Vertrage den offiziellen Titel Gerichtshof
der Europdischen Union; Uiblicher ist jedoch die Verwendung des Begriffes Europdischer
Gerichtshof oder kurz Gerichtshof, der auch in dieser Arbeit gefolgt wird. Im EUV ist
zudem eine Dreiteilung vorgesehen, in den Gerichtshof, das Gericht und die Fachge-
richte, in diesem kurzen Abschnitt gentigt allerdings der Fokus auf den Gerichtshof.
Die Grundlegende Aufgabe des EuGH ergibt sich dabei aus Art. 19 Abs. 1 Satz 2 AE-
UV: Er [der Gerichtshof, M.1.] sichert die Wahrung des Rechts bei der Auslegung und
Anwendung der Vertrage

Die fundamentale Idee, die Logik der Kooperation an die Stelle der Logik der Macht
zu setzen, gehort zur Grundlage der europiaischen Integration. Da sich in diesem Zu-
sammenhang auch eine Preisgabe unbegrenzter staatlicher Souveranitét ergab, wurden
neue Techniken rechtlicher Kontrolle notwendig, und fiir diese neuen Techniken ist
der EuGH verantwortlich. Fiir die Auswahl der Richter des EuGH sind die fiir das Amt
notwendige Unabhéngigkeit und die fachliche Befdhigung zum Richteramt zwingende
Voraussetzungen. Aus Personen, die diesen Vorgaben entsprechen, werden die Richter
dann durch einen gemeinsamen Beschluss der Regierungen*® auf sechs Jahre ernannt.

*  Ein ausfihrlicher Kommentar zur rechtlichen Grundlage des Gerichtshofs (Art. 19 EUV sowie Art. 251—
281 AEUV) findet sich bei Geiger, Khan und Kotzur 2010: 95-100, 771-845.

*  Dies ist technisch gesehen nicht dasselbe wie ein Beschluss des Rates.
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Dabei hat jeder Mitgliedstaat Anspruch auf einen Richter. Die Richter miissen einem
Verhaltenskodex folgen und die Wiederernennung nach einer Amtszeit ist moglich, und
auch durchaus die Regel (Azoulai und Dehousse 2012: 350-351; Geiger, Khan und Kot-
zur 2010: 97).

Die Besetzungspraxis des EuGH wurde dabei unldngst durch den Lissabon-Vertrag
neu geregelt. Vor dem gemeinsamen Beschluss der Regierungen miissen sich die Kandi-
daten nun einem Expertengremium stellen. In diesem Gremium sitzen sieben Personen,
zumeist ehemalige EuGH-Richter, nationale Verfassungsrichter und anerkannt kompe-
tente Rechtsanwilte. Die Regierungen miissen diesem Expertengremium jedoch nicht
folgen, weil es nur unverbindliche Empfehlungen ausspricht; ferner ist bemerkenswert,
dass das Parlament bei der Besetzung des EuGH fast komplett aulen vor gelassen wird,
und lediglich ein Mitglied des Expertengremiums benennen darf (Azoulai und Dehousse
2012: 351-352).

Die allgemeine Tendenz der Juridifizierung des Politischen wird auch bei Betrach-
tung des EuGH sichtbar. War es in den Anfangszeiten des Gerichtes noch hauptséch-
lich so, dass die Kommission mit Hilfe des EuGH ihre Projekte voranbringen wollte, ha-
ben mit der Zeit auch das Parlament und die Mitgliedstaaten herausgefunden, dass sich
ihre Interessen auf dem Rechtsweg gut durchsetzen lassen - diese Entwicklung wird
auch absehbar weiter bestehen bleiben, da es in der EU auch kiinftig sicherlich nicht an
politischen Blockaden mangeln wird. Auch private Akteure bedienen sich zunehmend
des EuGH: Unternehmen, Interessenvertreter und auch Privatpersonen haben das Po-
tenzial erkannt, iber den EuGH jenseits nationaler Gerichte zu ihrem Recht zu kom-
men, und werden durch verschiedenen Verfahrenserleichterungen nach dem Lissabon-
Vertrag auch darin gestérkt. Fairerweise muss man jedoch erwéhnen, dass diese Mog-
lichkeit wahrscheinlich nur finanzstarken Unternehmen und Lobbygruppen offensteht,
da nur diese tiber ausreichend Ressourcen verfiigen, um sich auf ein kostspieliges Ver-
fahren mit ungewissem Ausgang einzulassen. Ein weiterer wichtiger Aspekt ist die zu-
nehmende Kooperation zwischen den Ebenen. So ist die eben erwihnte Europiisierung
der nationalen Gerichte klar spiirbar, wenn man bedenkt dass fast die Halfte aller vom
EuGH entschiedenen Fille ihren Ursprung in einem nationalen Verfahren haben. Eine
Ausnahme dabei bilden jedoch die nationalen Verfassungsgerichte, die weiterhin eher
ungern Félle an den EuGH weiterleiten und betonen, dass sie den Vorrang des EuGH
nicht ohne Bedingungen akzeptieren (Azoulai und Dehousse 2012: 354-357, 361; Piris
2010: 231).

3.1.8 Internationaler Wiahrungsfonds

Der Internationale Wahrungsfonds ist kein Organ der Européaischen Union, hat fiir die
Entwicklung im Zuge der Krise jedoch eine wichtige Bedeutung, und soll daher hier
kurz vorgestellt werden.
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Entstanden ist der IWF als Folge der Konferenz von Bretton Woods im Juli 1944, auf
der insgesamt 44 Staaten ein gemeinsames System fiir die Ordnung der Weltwirtschaft
nach dem damals schon vorhersehbaren Ende des Zweiten Weltkrieges aufbauen woll-
ten. Im Rahmen dieser Konferenz wurde dann die Griindung zweier Organisationen
beschlossen, die Griindung des IWF und der Internationalen Bank fiir Wiederaufbau
und Entwicklung, besser bekannt als Weltbank. Vornehmliche Aufgabe des IWF war
zunichst der Schutz der internationalen Wihrungsordnung — gemeint war damit das
aus der Konferenz entstandene Bretton-Woods-System, auf der kombinierten Grundla-
ge eines Goldstandards und dem US-Dollar als Leitwéahrung; begleitet durch eine ent-
sprechende Einschrankung der nationalen Souverénitét im Blick auf Wechselkurse und
makro6konomische Politik (Asai und Yago 2015: vi—vii; Wouters und Odermatt 2014:
52).

Aus politikwissenschaftlicher Sichtweise ist der IWF zunichst eine klassische inter-
nationale Organisation (IO). Die Grundlage des IWF ist ein vé6lkerrechtlicher Vertrag,
die sogenannten Articles of Agreement, dem prinzipiell jeder Staat beitreten kann;* in-
tern gibt es beim IWF jedoch einen erheblichen Unterschied zu anderen IOs. In vielen
IOs gilt das Prinzip, dass ein Staat eine Stimme hat — ein Ausweis der souveranen Gleich-
heit der Staaten, wie sie z.B. durch die Vereinten Nationen (engl. United Nations, UN)
vertreten wird. Im IWF wiederum gilt ein Quotensystem: Dabei wird fiir jedes IWF-
Mitglied auf der Grundlage diverser makrodkonomischer Parameter eine Quote zuge-
wiesen, diese Quote wiederum bestimmt dann, welches Stimmgewicht ein Mitgliedstaat
hat und in welchem Umfang ein Mitgliedstaat Finanzhilfen beanspruchen kann. Da der
IWF ein Fonds ist, und somit nicht nur international bindende Entscheidungen trifft,
sondern auch finanzielle Mittel verteilt, ist eine Quotenregelung prinzipiell sinnvoll
— es ware schlieBlich kaum praktikabel, den Vereinigten Staaten von Amerika (engl.
United States of America, USA) den gleichen finanziellen Zugang zu er6ffnen wie bei-
spielsweise Albanien. Gleichzeitig werden die européischen Staaten und die USA vom
Quotensystem bevorteilt; die Anderung der Quoten ist daher innerhalb des IWF ein
standiger Diskussionspunkt, bei dem sich jedoch nur langsam Anderungen erreichen
lassen. Ein Beschluss zur Anderung der Quoten erfordert ndmlich einen Beschluss mit
einer Mehrheit von 85 %, da die USA alleine jedoch tiber mehr als 15% der Stimmen
verfiigen, konnen sie alleine einen entsprechenden Beschluss blockieren. Dennoch ist
anzumerken, dass es jiingst sehr wohl zu einer Neuverteilung der Quoten kam, von der
besonders die aufstrebenden Volkswirtschaften Brasilien, China, Indien und Russland
profitierten (Wouters und Odermatt 2014: 57-62).

Die staatszentrierte Ausrichtung klassischer IOs zeigt sich auch im IWF. Dort gibt es
ein sogenanntes Board of Governors, in dem jeder Mitgliedstaat vertreten ist, meist durch
den Finanzminister oder den Chef der nationalen Zentralbank. Diese nationalen Gover-
nors sind nominell auch die exklusiven Vermittler zwischen dem IWF und den Mitglied-

# Ein Staatenverbund wie die Europaische Union kann hingegen nicht als Mitglied aufgenommen werden.
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staaten. Das Tagesgeschiift ist jedoch an ein kleineres Gremium delegiert, das Executive
Board, bestehend aus 24 Exekutivdirektoren. Diese Personen sind explizit nicht Vertre-
ter ihrer Heimatlénder, sondern sollen als Angestellte des IWF allein in dessen Interesse
agieren. Bei der Besetzung der Exekutivdirektoren wird das unterschiedliche Stimmge-
wicht wieder offenbar. Den grofleren Staaten — darunter Deutschland, China, Russland
oder Saudi-Arabien - ist es moglich, ,ihren eigenen Exekutivdirektor zu bestimmen,
gerade wirtschaftlich schwichere Staaten sind jedoch weniger stark reprasentiert und
miissen sich in Blocks untereinander auf einen Exekutivdirektor einigen*® (IWF 2016:
104-105; Wouters und Odermatt 2014: 67; Clegg 2013: 134).

Die eben angedeutete politische Wirkung des IWF war in den vergangenen Jahren
haufiger der Gegenstand von Kritik; die Konditionalitit der Programme war lange ge-
prégt von einem neoklassischen wirtschaftspolitischen Katalog mit den Zielen Defizit-
senkung, Freihandel, Deregulierung, Markt6ffnung, Privatisierung, Eindimmung des
Staates, Strukturreformen etc. — dieses Biindel wurde unter dem Schlagwort Washing-
ton consensus auch in der breiten 6ffentlichen Diskussion ein Begriff. Viele der so um-
gesetzten EAPs konnten jedoch die grundlegenden makro6konomischen Zielsetzungen
- in der Regel gesteigertes Wachstum und Verbesserung des Defizits — nicht erfiillen,
und hatten zudem weitere eher negative sozio6konomische Auswirkungen (Greer 2014:
53, 60-61). Die generell heikle politische Natur der Programme hat Greer (2014: 51) zu-
sammengefasst mit seiner Feststellung: ,The presence of an emergency team from the
International Monetary Fund (IMF) is rarely a sign of good news for a government.”

3.1.9 Akteure auflerhalb der europiischen oder internationalen
Ebene

Die Bearbeitung der Eurokrise hat nicht nur in Briissel oder in Frankfurt stattgefunden,
sondern auch an anderen Orten in der gesamten Union, ebenso auf nationaler oder
lokaler Ebene — ganz im Einklang mit den Uberlegungen der Multi-Level-Governance.
Daher wird an dieser Stelle noch kurz eine Auswahl wichtiger Akteure jenseits der
europiischen oder internationalen Ebene vorgestellt.

Zunéchst zu erwiahnen sind an dieser Stelle die nationalen Gerichte. In dem Versuch,
eine fiir die gesamte Européische Union einheitliche Rechtsordnung auszuarbeiten, sind
sie ein wichtiges Scharnier zwischen der Unionsebene und den Mitgliedstaaten. Diese
besondere europdische Funktion der nationalen Gerichte findet im Lissabon-Vertrag
auch primérrechtliche Wiirdigung, und zwar in Art. 267 AEUV. Dieser Artikel beschaf-
tigt sich mit dem Instrument des Vorabentscheidungsverfahrens vor dem EuGH, welches
besagt, dass nationale Gerichte Verfahren, die europarechtlich relevant sind, zur wei-
teren Entscheidung dem EuGH vorlegen konnen. Damit sind die nationalen Gerichte

*  Besonders deutlich ist dies in Afrika. Aktuell gibt es zwei Blocks aus je 23 afrikanischen Staaten, die je
einen Exekutivdirektor bestimmen (IWF 2016: 105).
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integraler Teil einer Art europdischem Instanzenzug und gehdren somit fest in das ju-
dikative System der EU.

Artikel 267 gilt somit als ,eine der bedeutsamsten Bestimmungen des AEUV zur Si-
cherung der unionalen Rechtseinheit” (Geiger, Khan und Kotzur 2010: 818); diese recht-
liche Klarung ist auch dringend geboten, weil, wie schon in Abschnitt 3.1.7 angedeu-
tet, ein Grofiteil der Verfahren am EuGH von nationalen Gerichten dorthin verwiesen
wurde. Dass diese Arbeitsteilung vergleichsweise reibungslos funktioniert, erklart sich
einerseits durch die Bereitschaft zur Kooperation, die sowohl beim EuGH als auch bei
den nationalen Gerichten sichtbar ist, andererseits aber auch durch die Einsicht beim
EuGH, dass den nationalen Gerichten durchaus ein eigener Entscheidungsspielraum
zuzugestehen ist, gerade was deren Einschitzung angeht, ob ein Verfahren zulissig und
begriindet ist (Simon 2015: 1027-1028; Geiger, Khan und Kotzur 2010: 818).

Dariiber hinaus gibt es auch immer wieder Entwicklungen, wo nationale Gerichte
handfesten Einfluss auf die Stofirichtung der européischen Integration haben. Ein gu-
tes Beispiel dafiir ist das BVerfG mit seinem Urteil zum Lissabon-Vertrag aus dem Jahr
2009. In diesem Urteil mahnte das BVerfG einige Anderungen am Ratifikationsgesetz
an und lieferte seine eigene Interpretation des Vertrages gleich mit. So wies das BVerfG
darauf hin, dass beispielsweise das Recht der gleichwertigen Vertretung aller Biirger in
der EU nicht gewéhrleistet ist, da die Stimmgewichte im Ministerrat und insbesondere
im Parlament nicht proportional auf die Mitgliedstaaten verteilt sind. Auflerdem wurde
angemerkt, dass es kein europiisches Staatsvolk gibt weshalb es (vorerst) keinen eu-
ropaischen Staat geben kann, dass die EU somit in erster Linie weiterhin ein Verbund
souveraner Staaten ist, und dass das Grundgesetz einen Kern an Normen beinhaltet, der
nicht aufgehoben oder delegiert werden kann*® (Piris 2010: 141-142).

Einen ebenfalls wichtigen Beitrag leisten die nationalen Parlamente. Dies ergibt sich
schon allein aus der Tatsache, dass nicht jedes Gesetz von den Unionsorganen beschlos-
sen wird. In den nicht an die Union tibertragenen Kompetenzbereichen sind es weiter-
hin die nationalen Parlamente, die zentrale Aufgaben tibernehmen - gleichzeitig sind
sie aber auch als Baustein des europaischen politischen Systems akzeptiert.

Wie schon in Abschnitt 3.1.6 erklart, wurden die Mitglieder des Europiischen Par-
laments vor der ersten Direktwahl des Européischen Parlaments 1979 noch aus den
nationalen Parlamenten kooptiert, es gab somit eine Art natiirlichen Austauschkanal
zwischen den nationalen Parlamenten und den Gemeinschaftsorganen. Als dies mit der
Direktwahl des Europiischen Parlamentes wegbrach, dauerte es jedoch einige Zeit, bis
die nationalen Parlamente wieder als Teile des europdischen Systems auch primérrecht-
lich anerkannt wurden — die entsprechenden Grundlagen hierfiir finden sich nun in Art.
12 AEUV und in den Protokollen 1 und 2 zum Lissabon-Vertrag, welche die technischen
Details dieser Beteiligung ausfithrlicher festlegen. Dabei ist weiterhin erwdhnenswert,
dass dieser Artikel einer der wenigen Artikel ist, die nach dem Scheitern des Verfas-

49

Dies ist ein Verweis auf die als Ewigkeitsklausel bekannte Regelung des Art. 79 Abs. 3 GG.
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sungsvertrags spirbar geandert wurden, besonders auf niederlandischen Wunsch hin
(Geiger, Khan und Kotzur 2010: 61-62; Piris 2010: 122-125).

Durch den Lissabon-Vertrag erfuhren die nationalen Parlamente eine Stirkung in
zweierlei Hinsicht. Zunachst einmal haben die nationalen Parlamente nun das Recht,
iiber europidische Gesetzesentwiirfe informiert zu werden, und zwar direkt von der
Kommission und zeitgleich mit dem Ministerrat und dem Europaischen Parlament. Und
auflerdem haben die nationale Parlamente nun die Moglichkeit, Einspruch gegen einen
Unionsentwurf einzulegen, wenn sie der Meinung sind, dass eine Verletzung des Sub-
sidiaritatsprinzips vorliegt; die Frist dafiir betragt acht Wochen. Je nachdem, wie viele
nationale Parlamente sich dem Einspruch anschlieffen, konnen dann unterschiedliche
Verfahren eingeleitet werden. Bei der gelben Karte*® muss ein Entwurf tiberprift werden
und bei der orangenen Karte muss ein Entwurf nicht nur iiberprift werden, sondern die
Kommission muss auch Stellung beziehen. Die Kommission kann den Entwurf zuriick-
ziehen, dndern oder beibehalten — im letzten Fall ist aber eine Begriindung notwendig,
worauthin der Entwurf an Ministerrat und Européisches Parlament verwiesen wird und
bereits von einem dieser Organe endgiltig verworfen werden kann. Den nationalen
Parlamenten ist es jedoch nicht moglich, direkt einzuschreiten und unmittelbar einen
Kommissionsentwurf zu Fall zu bringen. Eine sinngeméfle rote Karte gibt es also nicht.
Jenseits dieses Verfahrens haben die nationalen Parlamente mit dem Lissabon-Vertrag
nun aber auch die Moglichkeit, gegen einen Unionsrechtsakt mit Verweis auf das Sub-
sidiaritatsprinzip vor dem Gerichtshof auf Aufhebung zu klagen (Piris 2010: 127-130).

Zuletzt sei noch auf die Rolle von Protestbewegungen hingewiesen, die als gesell-
schaftliche Akteure auch im Rahmen von MLG-Prozessen Macht geltend machen kon-
nen. Zwar konnen sie nicht kollektiv bindende Entscheidungen im klassisch politischen
Sinne treffen, doch gerade in Krisenzeiten konnen sie Themen in das 6ffentliche Be-
wusstsein und auf die politische Agenda setzen, und je nach Schlagkraft konnen sie den
Preis fur das Ignorieren dieser Forderungen teils empfindlich in die Hohe treiben.

Aktuelle Protestbewegungen ziehen ihre Uberzeugungen aus den Erfahrungen und
Folgen der Finanzkrise. Ihre Diagnose lautet, dass das System liberaler parlamentari-
scher Demokratie grundsétzlich unter Druck steht — die Interessen des Finanzsektors
haben Prioritat, wohingegen Einrichtungen fiir demokratische Teilhabe geschwicht
werden, was breite Schichten der Bevolkerung trifft. Die Reaktion der Protestbewe-
gungen darauf ist eine simultane Forderung von Demokratie und Gerechtigkeit, und
zwar an verschiedenen Stellen der Welt, sei es in Nordafrika, den USA oder Stideuropa.
Bei diesen Protesten gibt es natiirlich auch nationale Kontexte und Forderungen, doch
gerade angesichts einer leichteren und vor allen Dingen schnelleren Kommunikation
auch tber weite Entfernungen kann sich daraus ein globaler Protestzyklus entwickeln,
in dem sich nationale Protestbewegungen gegenseitig verstarken kénnen. Als konse-

% Die Begrifflichkeiten aus dem Fuf3ball sind dabei keine offiziellen Bezeichnungen, haben sich aber als
griffige Metapher in der Fachdiskussion etabliert.

64



quente Folge der grundlegenden Kritik an der derzeitigen reprisentativen Demokratie,
gibt es viele basisdemokratische Elemente, zum Beispiel in Basisversammlungen, die
mit dem spanischen Begriff asamblea bezeichnet werden. Spatestens an dieser Stelle
zeigen sich jedoch mogliche Schwichen solcher Protestbewegungen. Selbstorganisier-
te Strukturen sind von Natur aus fluktuierend und daher schwer aufrecht zu erhalten,
dies hat dann unter anderem auch zur Folge, dass die Formulierung konkreter politi-
scher Forderungen schwierig ist, und vieles im Ungefahren bleibt (Antentas und Vivas
2014a: 19-22, 47-51, 67).

In einigen Fallen zeigt sich jedoch auch eine Kanalisierung von Protesten in her-
kémmliche politische Strukturen, ein Beispiel hierfiir ist die Situation in Spanien®! mit
Entstehung der Partei Podemos aus der Bewegung 15. Mai (span. Movimiento 15 de
Mayo, 15-M). Innerhalb der 15-M gab es keineswegs Einigkeit dariiber, wie sich die
Bewegung weiter entwickeln sollte und ob die Ubertragung in eine politische Partei
eine verniinftige Option sei. Letztlich zeigte sich auch, dass diese Transformation kei-
neswegs geordnet und einstimmig ablief, gleichsam als Zeichen einer Bewegung, die
einheitlich einen bestimmten organisatorischen Wechsel vollzieht. Podemos war ohne
die Vorarbeit von 15-M nicht denkbar, gerade hinsichtlich des Mobilisierungspotenzials
und der Méoglichkeit, Podemos diskursiv als Alternative zu prasentieren — gleichzeitig
war Podemos aber auch die konsequente Folge der Einsicht einiger Teilnehmer von
15-M, dass der Schritt der Parteigriindung notwendig ist, um die Beschrankungen von
Formen autonomer Mobilisierung zu iberwinden, und handfesten institutionellen po-
litischen Einfluss zu gewinnen. Und auch wenn 15-M und Podemos daher nicht gleich-
zusetzen sind, sind die beiden Gruppen Zeichen desselben politischen Protestzyklus,
wobei das Verbindende das Trennende iiberwiegt (Calvo und Alvarez 2015: 116, 120).

Dadurch wird sichtbar, dass Protestbewegungen durchaus das Potenzial haben, die
politische Situation mit zu gestalten und in eine andere Richtung zu bewegen; was Vogel
(2014: 122) in seiner Untersuchung verschiedener Protestbewegungen gut auf den Punkt
gebracht hat:

,Die Politisierung von Armut und Ungleichheit sowie die alltdglichen
Praxen der verschiedenen Initiativen zeigen die Konturen eines anderen
Verstdndnisses von Gesellschaft. SchlieBt man von der basisdemokratischen
Organisationsweise der Bewegungen und ihren sozio-dkonomischen For-
derungen aufs grofie Ganze, dann wire diese andere Gesellschaft eine, die
auf Solidaritat und demokratischer Gestaltung griindet, die mehr Gleichheit
anstrebt und individuelle Freiheit respektiert.

' Hierauf wird spater in Abschnitt 4.3.3 ausfiihrlicher eingegangen.
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3.2 Geschichtlicher Uberblick

Jede ausfihrliche Auseinandersetzung mit Fragen européischer Politik tut gut daran,
sich zumindest oberflachlich mit den Entwicklungslinien der européischen Integrati-
on zu befassen. Aus diesem Grund soll an dieser Stelle zunichst die Entwicklung der
politischen Integration nachgezeichnet werden, und darauf folgend im Einklang mit
dem Thema dieser Arbeit die monetire und wirtschaftliche Integration niher betrach-
tet werden. Die politische Integration wird dabei bis heute rekonstruiert, die monetére
und wirtschaftliche Integration jedoch nur bis zum Vorabend der Krise, da den insti-
tutionellen Anderungen die in diesem Bereich seit der Krise folgten noch spiter im
Abschnitt 5.2 mehr Raum eingerdumt wird.

3.2.1 Der Weg zur EU: politische Integration

Aus den Ruinen, die der Zweite Weltkrieg in Europa hinterlassen hatte, artikulierten
fiihrende Politiker Europas schon rasch nach Ende der Kampthandlungen den Wunsch,
den Kontinent friedlich politisch zu einigen, und machten dafiir bereits mehrere konkre-
te Vorschldge, wie ein solcher Prozess aussehen konnte. Bis in die Gegenwart bekannt
ist die Rede von Winston Churchill, der am 19. September 1946 in Ziirich seine Vision
fir die Zukunft Europas vorstellte, mit der zentralen — wenn auch noch wenig konkre-
ten — Idee von den Vereinigten Staaten von Europa. Ebenfalls bemerkenswert an dieser
Rede war der Appell an eine gemeinsame Fithrung von Deutschland und Frankreich,
um die notwendige Dynamik fiir ein gemeinsames europiisches Projekt zu erzeugen
(Notzold 2014: 493-495); wohlgemerkt nur 16 Monate nach der Kapitulation der Wehr-
macht. Abgesehen von diesem europiischen Solo ist auch ein Européischer Kongress zu
erwahnen, der im Mai 1948 in Den Haag tagte und von Duncan Sandys, dem Schwie-
gersohn von Churchill, mit organisiert wurde. Mehr als 700 Teilnehmer aus 16 Staaten
nahmen an diesem Kongress teil — darunter auch einige politische Schwergewichte die-
ser Zeit, wie Konrad Adenauer, Léon Blum, Alcide de Gasperi, Robert Schuman oder
Paul-Henri Spaak. Auf diesem Kongress zeigte sich dann auch rasch eine Konfliktlinie,
die jegliche Debatten iiber die europaische Integration bis heute begleitet — der Konflikt
zeigte sich damals zwischen Foderalisten und Unionisten und drehte sich um die Aspek-
te, die bis heute als Kernfrage in der politischen Auseinandersetzung um Europa gelten:
wie viel Souveranitat sind die Staaten bereit abzugeben und wie soll das Endziel der eu-
ropaischen Integration aussehen. Trotz dieser Differenzen griindete sich im Nachgang
an den Haager Kongress am 5. Mai 1949 der Europarat als erste europdische Staaten-
organisation. Der Europarat stellte jedoch nur einen minimalen Integrationsschritt dar,
war er doch — gerade auf britischen Wunsch hin - stark intergouvernemental ausgelegt
(Weber und Ottmann 2018: 31-32; Weidenfeld 2011: 61-62).

Der erste handfeste Integrationsschritt folgte jedoch rasch danach. Auf Initiative des
franzosischen AufBenministers Robert Schuman unterzeichneten Belgien, Deutschland,
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Frankreich, Italien, Luxemburg und die Niederlande am 18. April 1951 den Vertrag tiber
die Europiische Gemeinschaft fiir Kohle und Stahl (EGKS) - besser bekannt als Mon-
tanunion. Dies war der erste Fall einer sektoral begrenzten, aber von der Natur her su-
pranational ausgerichteten Integration, und kann somit als ein Grundstein der EU gese-
hen werden. Grofibritannien wurde ebenfalls angeboten, der Montanunion beizutreten,
lehnte einen Beitritt jedoch ab. Hauptziel dieser Gemeinschaft war eine gegenseitige
Kontrolle iiber die kriegswichtige Schwerindustrie, mit dem klaren Ziel auf diesem We-
ge das friedliche Miteinander zwischen den Mitgliedstaaten zu erleichtern. Weiterhin
hatten die Griindungsmitglieder aber bereits durchaus die Absicht, in der Montanunion
einen Ausgangspunkt fiir eine spatere européische Foderation zu bilden. Den Vertrags-
parteien war sehr wohl deutlich, dass mit der Schépfung der Montanunion bereits eine
politische Entitét begriindet wurde — zwar kein féderaler Staat, aber definitiv ein supra-
nationales Gebilde. Schon wenige Jahre spiter zeigten sich in allen Mitgliedstaaten Ten-
denzen zur Liberalisierung. Die Niederlande legten einen Plan fiir eine Zollunion vor,
von italienischer Seite wurde der Wunsch nach Arbeitnehmerfreiziigigkeit formuliert,
und Belgien sowie Deutschland sprachen den Aspekt der Kapitalmobilitat an. Zusam-
mengefasst wurden diese unterschiedlichen Wiinsche durch die Unterzeichnung der
Romischen Vertrage am 25. Mérz 1957 und die daraus folgende Griindung der Européi-
schen Wirtschaftsgemeinschaft (EWG) und der Européischen Atomgemeinschaft, wobei
im Fall der EWG neue Ziele wie die Einrichtung einer Zollunion, eines gemeinsamen
Marktes und die dafiir notwendige politische Koordination und Harmonisierung formu-
liert wurden. Diese ersten Gemeinschaften verfiigten als grobe organisatorische Struk-
tur Uiber eine Hohe Behorde mit Exekutivrechten, eine gemeinsame Versammlung als
Forum fiir Diskussionen, einen Ministerrat mit weiten Befugnissen in der Richtlinien-
setzung und Gesetzgebung, sowie einen Gerichtshof. Diese Organe bestanden nominell
separat fiir alle drei Gemeinschaften, wurden jedoch im Rahmen eines Fusionsvertrags
mit Wirkung zum 1. Juli 1967 unter dem Dach der EG zusammengelegt. Diese institu-
tionelle Aufteilung bildet dabei eine Blaupause, die bis hin zur heutigen Union immer
noch nachvollziehbar ist (Weber und Ottmann 2018: 42-46; Weidenfeld 2011: 65-66);
auch wenn sich an den Aufgaben der einzelnen Akteure natiirlich einiges geéndert hat.

Kurz darauf erlebte das Integrationsprojekt einen ersten Dampfer, mafigeblich durch
das offensive Auftreten des damaligen franzdsischen Staatsprasidenten Charles de Gaul-
le. Die zum 1. Januar 1966 vorgesehene Einfithrung von Mehrheitsentscheiden im Mi-
nisterrat versuchte Frankreich dadurch zu verhindern, dass es seine Vertreter aus den
gemeinsamen Gremien ab dem 1. Juli 1965 konsequent abzog. Auf diese Politik des leeren
Stuhls folgte als Losung der Luxemburger Kompromiss. Wichtigster Punkt dieser Eini-
gung vom 27. Januar 1966 war, dass es jedem Staat weiterhin erlaubt blieb, in Fragen von
vitalem Interesse ein Veto einlegen zu konnen, was de facto ein Festhalten am Prinzip
der Einstimmigkeit im Ministerrat bedeutete. Die mogliche Entwicklung der EWG in
eine supranationale Richtung bestitigte de Gaulle in seinen Memoiren als seinen grof3-
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ten Einwand gegen die EWG (Weber und Ottmann 2018: 49; Geeroms, Ide und Naert
2014: 10).

Die franzosische Position erfuhr jedoch kurz darauf mit Beginn der Prasidentschaft
von Georges Pompidou eine Lockerung, und die EG erlebte eine spiirbare Erweiterung
und Vertiefung. Gerade der Widerstand gegeniiber eine Aufnahme Grofibritanniens
wurde von franzdsischer Seite mit der Amtsiibernahme von Pompidou fallen gelassen,
was sich auch aus strategischen Uberlegungen ergab. Nach Jahren des Wachstums und
unter dem Eindruck der beginnenden Ostpolitik unter Bundeskanzler Willy Brandt er-
schien es Frankreich nun notwendig, innerhalb der EU ein Gegengewicht gegeniiber
Deutschland herzustellen. Die erste Erweiterungsrunde folgte nach Norden, wo sich
Déanemark, Grofibritannien und Irland in Volksabstimmungen fiir einen Beitritt aus-
sprachen, und dementsprechend den EG 1972 beitraten; in Norwegen sprach sich die
Bevolkerung gegen einen Beitritt aus. Kurz davor, am 27. Oktober 1970 wurde als orga-
nisatorische Neuerung die Européische Politische Zusammenarbeit (EPZ) eingefiigt. Im
Rahmen der EPZ sollte vor allem eine Verbesserung bei Austausch und Koordinierung
in der Auflenpolitik eintreten. Auch wenn dieses Mittel iiber keine rechtliche Verbind-
lichkeit verfiigte, zeigte die EPZ jedoch Wirkung, besonders bei der Formulierung einer
gemeinsamen Position der EG-Staaten auf der Konferenz tiber Sicherheit und Zusam-
menarbeit in Europa (Weidenfeld 2011: 69; Dedman 2010: 104-106).

In der folgenden Zeit ergaben sich fiir die européische Integration jedoch einige Pro-
bleme. Besonders angesichts der wirtschaftlichen Schwierigkeiten, den Folgen der Ol-
krise und dem Zustand der Stagflation erschien eine weitere umfassende Integration zu
dieser Zeit als unwahrscheinlich und dariiber hinaus auch wenig wiinschenswert; im
Riickblick hat sich fiir diese Epoche der Begriff Eurosklerose etabliert (Geeroms, Ide und
Naert 2014: 11). Im Hintergrund ergaben sich jedoch mehrere, teils bedeutende Neue-
rungen. 1974 wurde der Européische Rat als Gremium der Staats- und Regierungschefs
eingerichtet, auch um die damalige relative Untétigkeit der Kommission gegeniiber dem
Ministerrat auszugleichen; 1979 wurde zum ersten Mal das Parlament direkt gewahlt;
die finanzielle Ausstattung der EG wurde durch mehrere Mafinahmen verbessert, und
der Gerichtshof trug durch seine Rechtsprechung fortlaufend zur Konstitutionalisierung
des bestehenden Vertragswerk bei, inklusive der faktischen Zementierung des Vorrangs
von Unionsrecht (TeBmer 2012: 21; Weidenfeld 2011: 70-71).

Zu Beginn der 1980er Jahre gab es folglich einigen Handlungsbedarf, was auch der
Tatsache geschuldet war, dass im Zuge der Reaktion auf die Olkrise kein wirkliches In-
teresse an ,groflen Wiirfen“ vorhanden war. Tatsdchlich erfolgte in diesem Jahrzehnt
jedoch eine Vertiefung und Erweiterung der Gemeinschaft. Durch die schrittweise Siid-
erweiterung wurde Griechenland 1981 Mitglied der EG, Portugal und Spanien folgten
1986. Und auch die institutionelle Grundlage erfuhr eine fundamentale Erweiterung. Vor
allem entwickelten sich wieder Diskussionen iiber die Ausgestaltung des européischen
Binnenmarktes, der weiterhin unvollendet blieb. Eine neue Dynamik in dieser Hinsicht
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ergab sich durch die Ubernahme der Kommissionsprisidentschaft durch Jacques Delors,
unter dessen Fithrung rasch ein Weifbuch zur Vervollstindigung des Binnenmarktes
vorgelegt wurde. In diesem Weifbuch wurden rund 300 Gesetzgebungsvorschlage zu-
sammengefasst, mit denen physische, technische und fiskalische Barrieren abgebaut
werden sollten. Als Resultat dieses Weiflbuchs stand die Einheitliche Europaische Akte
(EEA), welche 1987 in Kraft trat und die Romischen Vertrage an vielen Stellen verin-
derte und ergénzte. Im Hinblick auf die Vollendung des gemeinsamen Binnenmark-
tes enthielt die EEA Mafinahmen, die bis 1992 umgesetzt werden sollten. Einige der
wichtigsten Instrumente in diesem Zusammenhang waren die Schaffung eines Binnen-
marktes im Finanzwesen, die Standardisierung technischer Vorgaben fiir Produkte, eine
Harmonisierung der indirekten Steuern sowie die Erleichterung bei der gegenseitigen
Anerkennung von Berufsabschliissen. Dariiber hinaus sah die EEA auch eine Verstir-
kung der Kohésions- und Strukturpolitik vor, schrankte die Vorgabe der Einstimmigkeit
im Ministerrat noch weiter ein und gab dem Parlament einige weitere Befugnisse (Watts
2008: 34-37).

Die tiefgreifenden Anderungen der EEA wurden allerdings rasch von der politischen
Wirklichkeit iiberholt. Die politischen Umwélzungen in Osteuropa bedeuteten eine vol-
lig neue politische Gesamtsituation, welche durch die EG sofort aufgenommen wurde.
Kurz nach der Wende, wurden Assoziierungsabkommen mit Bulgarien, Estland, Lett-
land, Litauen, Polen, Ruménien, der Slowakei, Tschechien und Ungarn abgeschlossen,
die allesamt bereits eine konkrete Beitrittsperspektive enthielten. Parallel dazu fan-
den die Verhandlungen um den Maastricht-Vertrag statt. In diesen Verhandlungen tra-
fen unterschiedliche Vorstellungen und Uberzeugungen aufeinander. An der Frage der
gemeinsamen Wahrung kam es besonders zwischen Frankreich und Deutschland zu
Unstimmigkeiten dariiber, nach welchen Richtlinien der gemeinsame Wiahrungsraum
funktionieren sollte. Auch in struktureller Hinsicht gab es deutliche Differenzen. De-
lors pladierte fiir eine Entwicklung hin zu einer europiischen Foderation, in der die
Kommission in zentraler Verantwortung ware. Wéahrend sich Bundeskanzler Helmut
Kohl durchaus mit dieser Sichtweise anfreunden konnte, gab es dagegen aus Frank-
reich und aus Groflbritannien starke Einwande gegen eine solche Zentralisierung. So
sprach sich der damalige britische Auflenminister Douglas Hurd dafiir aus, die Tren-
nung zwischen Bereichen intergouvernementaler Kooperation und den gemeinschaftli-
chen Aufgaben und Institutionen im Sinne der Rémischen Vertriage aufrecht zu erhalten.
Letztlich konnten sich die Vertreter einer eher schrittweisen und vorsichtigen Integrati-
on durchsetzen, und allen voran Kohl, der durchaus eine Féderalisierung der EU auf den
Weg bringen wollte, zog zumindest in dieser Hinsicht zuriick. Zwar wurde durch den
Vertrag von Maastricht nun erstmals der Begriff Européische Union eingefiithrt. Ergeb-
nis war allerdings das von Hurd bevorzugte Sdulenmodell, in dem eine Saule durch die
EG mit starken supranationalen Befugnissen stand; ergénzt durch zwei intergouverne-
mental geregelte Bereiche: die Gemeinsame Aufien- und Sicherheitspolitik (GASP) und
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die polizeiliche und justizielle Zusammenarbeit in Strafsachen. Das Parlament erfuhr
eine weitere Starkung dadurch, da ab nun die Kommission durch das Parlament besta-
tigt werden musste und das Parlament auch sonst an mehr Entscheidungen beteiligt
wurde. Und nicht zuletzt wurde durch den Maastricht-Vertrag ein klarer Zeitplan fiir
die Vollendung der WWU aufgestellt.** Nach kurzer Verzégerung durch eine langwieri-
ge Ratifizierung in Danemark (bei der es zwischenzeitlich zu einer Ablehnung in einem
Referendum kam) trat der Maastricht-Vertrag im November 1993 in Kraft (Weidenfeld
2011: 80—84; Dedman 2010: 129-131).

Der Maastricht-Vertrag wurde zwischenzeitlich durch die Vertrage von Amsterdam
und Nizza angepasst, jedoch nur sporadisch. Darauf folgte auf deutsch-italienische In-
itiative hin wieder eine Auseinandersetzung mit ganz grundlegenden Fragen, allen vor-
an iiber den Status der Charta der Grundrechte der Européischen Union (GRC, kurz:
Grundrechtecharta), die Klarung der Kompetenzaufteilung, die Beteiligung nationaler
Parlamente und die Vereinfachung der Vertrige. Diese Uberlegungen miindeten in der
Erkldrung von Laeken vom 15. Dezember 2001, welche knapp 60 Fragen enthielt, ver-
bunden mit dem Ziel diese durch eine Totalrevision des bestehenden Vertragswerks zu
kliren. Fiir diese Revision gab es auch eine prozedurale Anderung. Anders als bei den
vorherigen Vertragsanderungen wurde der Anderungsentwurf nicht durch eine Regie-
rungskonferenz vorbereitet, sondern durch einen Konvent. In diesem Konvent saflen
neben den Regierungsvertretern auch nationale wie Europaabgeordnete und Mitglie-
der der Kommission. Durch dieses Format erhohte sich die 6ffentliche Sichtbarkeit und
Transparenz im Verhandlungsprozess; Ergebnis der Verhandlungen war schliefllich der
Entwurf fir einen Vertrag uiber eine Verfassung fiir Europa (VVE, kurz: Verfassungs-
vertrag). Der Verfassungsvertrag hatte mehrere Kernpunkte, darunter die Festlegung
des Mehrheitsprinzips, die konsequente Einbeziehung des Parlaments, die Klarung der
Arbeitsteilung zwischen Union und Mitgliedstaaten nach dem Prinzip der Subsidiaritat,
sowie die Biindelung und Straffung der bestehenden Vertragstexte. Dieser massive In-
tegrationsschritt fiel zusammen mit der bis jetzt groiten territorialen Erweiterung der
Union durch die Aufnahme zehn neuer Mitgliedstaaten®® zum 1. Mai 2004, und der Ver-
fassungsvertrag wurde letztlich am 29. Oktober von allen Staats- und Regierungschefs
der neuen Union der 25 unterzeichnet (Weber und Ottmann 2018: 62; Weidenfeld 2011:
87-90).

Wihrend der Ratifizierung wurde der Verfassungsvertrag jedoch zum Muster ohne
Wert. Innerhalb weniger Tage wurde der Verfassungsvertrag in zwei Referenden abge-
lehnt; am 29. Mai 2005 in Frankreich und am 1. Juni 2005 in den Niederlanden. Mit diesen
Ergebnissen wurde der gesamte Ratifikationsprozess zunichst praktisch irrelevant, da
alle Mitgliedstaaten eine einstimmige Ratifikation wiinschten, also dass in jedem Mit-

> Mehr zu dem Zeitplan der Umsetzung der WWU unten in Abschnitt 3.2.2.
3 Dies waren Estland, Lettland, Litauen, Malta, Polen, die Slowakei, Slowenien, Tschechien, Ungarn und
Zypern.
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gliedstaat eine Zustimmung fiir den Verfassungsvertrag festgestellt werden sollte. Auf-
grund der Tatsache, dass die Ratifikation letztlich in nationaler Verantwortung blieb, es
also beispielsweise keine europaweite Abstimmung an einem einzelnen Tag gab, war
es praktisch unvermeidlich, dass nationale politische Dynamiken die Ratifikation be-
einflussten. Obwohl es auch in Frankreich und den Niederlanden eine prinzipielle Be-
furwortung der europiischen Integration gab, kam es in beiden Staaten im Vorlauf zum
Referendum zu einer zunehmenden Ablehnung des Verfassungsvertrags. Aufgrund der
zeitlichen Nihe des niederlandischen Referendums kann zudem auch davon ausgegan-
gen werden, dass die Ablehnung in Frankreich die skeptische Meinung innerhalb des
niederlandischen Abstimmungsvolks nochmals katalysierte. Letztlich ist zu konstatie-
ren, dass die Referenden in Frankreich und den Niederlanden letztlich faits accomplis
reprisentierten. Eine nuancierte Beurteilung durch das Abstimmungsvolk war nicht
mehr moglich, nur die Alternative zwischen vollstandiger Zustimmung und Ablehnung.
In der vorgelegten Form beinhaltete der Verfassungsvertrag zudem eine weit reichen-
de, staatliche Symbolik, die mit einem erheblichen Souverénitatstransfer einging. Diese
Punkte fihrten mit zu der Ablehnung in den Referenden, gerade auch in einem eher
kleinen Mitgliedstaat wie den Niederlanden (Schonlau und Castiglione 2007: 244-245).

Die Reaktion auf diesen Riickschlag war eine Phase der Reflexion, in der zwischen
den Mitgliedstaaten eine Diskussion iiber Inhalte und Ziele einer weiteren Integration
gefithrt werden sollte. Dabei sollte die Ratifizierung auch nur zeitlich angepasst wer-
den. Das Fernziel eines Inkrafttretens des Verfassungsvertrag blieb also bestehen. Fiir
den laufenden Betrieb galt eine zweigleisige Strategie: es sollte so gut wie moglich ge-
mif} der geltenden Vertrage weiter gearbeitet werden, parallel sollte aber ein Bericht
iiber den Stand der Beratungen zum Verfassungsvertrag vorgelegt werden. Die deut-
sche Ratspriasidentschaft im ersten Halbjahr 2007 brachte in dieser Hinsicht eine Neu-
orientierung. Das Ziel der Realisierung des Verfassungsvertrags wurde fallen gelassen,
und auch die Hinweise auf die Symbole der Union und der Begriff Verfassung sollten
gestrichen werden. Stattdessen sollten die Inhalte des Verfassungsvertrag weitgehend
tibernommen werden, und zwar diesmal wieder auf dem Wege eines durch eine Regie-
rungskonferenz ausgearbeiteten Reformvertrages. Auch hier gab es wieder offene Fra-
gen, wie die Symbole der Union, den Vorrang von Unionsrecht, die Grundrechtecharta,
die GASP, die Aufteilung der Kompetenzen und die Beteiligung nationaler Parlamente.
In all diesen Fragen wurde jedoch eine ziigige Einigung erzielt und am 13. Dezember
2007 wurde der Vertrag von Lissabon unterzeichet; weiterhin wollten alle Seiten den
Ratifizierungsprozess schnell abschlieen, sodass der Vertrag noch rechtzeitig zu den
Europawahlen 2009 in Kraft treten konnte (Hellmann 2009: 7-12). Wéhrend dieser Ent-
wicklungen gab es eine weitere territoriale Erweiterung durch den Beitritt von Bulga-
rien und Ruménien am 1. Januar 2007. Diese Erweiterung verlief trotz einiger rechts-
staatlicher Bedenken weitgehend reibungs- und gerauschlos (Weber und Ottmann 2018:
62).
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Auch beim Lissabon-Vertrag kam es zu einem zwischenzeitlichen Riickschlag, als
der Vertrag bei einem Referendum in Irland durchfiel und die Regierungen in Polen
und Tschechien vor der Ratifizierung Einwénde geltend machten. Anders als beim Ver-
fassungsvertrag scheiterte der Lissabon-Vertrag jedoch nicht. Polen und Tschechien
stimmten nach Konzessionen dem Vertrag zu und in einem zweiten Referendum be-
statigte auch die irische Bevolkerung den neuen Vertrag. Seit dem 1. Dezember 2009
gilt also nun der Vertrag von Lissabon, und die aus ihm folgenden Unionsvertrige (Ver-
trag tiber die Européische Union und Vertrag iiber die Arbeitsweise der Européischen
Union). Auf die institutionelle Ordnung des Vertrages ist bereits in Abschnitt 3.1 aus-
fihrlich eingegangen worden, aber dennoch lohnt es sich zu vergegenwértigen, was
der Vertrag allgemein bedeutet. Durch die Einfithrung oder Stirkung mehrerer Amter
wie des Prasidenten des Europdischen Rates oder des Hohen Vertreters fiir die Gemein-
same Auflen- und Sicherheitspolitik wird die Union insgesamt sichtbarer; die Rolle der
Biirger in der Union wird aufgewertet, einerseits durch die Starkung des Parlamentes
hin zur fast vollstdndigen Beteiligung bei der Gesetzgebung und andererseits durch die
Rechtsverbindlichkeit der Grundrechtecharta (aufler in Grofibritannien und Polen); das
Mehrheitsprinzip ist nun bei Entscheidungen im Ministerrat der Regelfall und erfolgt
iber eine vereinfachte doppelte Mehrheit von Staaten und Biirgern, was dem doppelten
Charakter einer Union von Staaten und Biirgern gerecht wird (Weidenfeld 2011: 93-98).

Mit dem Beitritt Kroatiens zur EU am 1. Juli 2013 schien sich der allgemeine Trend
von Erweiterung und Vertiefung fortzusetzen, im Sommer 2016 erfolgte jedoch eine ra-
dikale Umkehr. Am 23. Juni 2016 stimmte in einem Referendum eine Mehrheit in Grof3-
britannien fiir einen Austritt aus der Union. Ironischerweise wurde diese Moglichkeit
des eindeutigen Bruches mit der EU auch erst durch den Lissabon-Vertrag méoglich, der
die Moglichkeit eines Austritts in Artikel 50°* erstmals in das europaische Vertragswerk
- genauer gesagt in den Vertrag tiber die Européische Union - einfiihrte. Somit ist erst-
mals in der Geschichte der europiischen Integration das stetige Wachstum der Union
unterbrochen worden.>

Mit Blick auf die europaische Integration ist die Entwicklung im Groflen und Gan-
zen durchaus bemerkenswert. In nicht mal einem Menschenleben haben die Staaten
und Volker Europas eine bemerkenswerte Transformation durchlaufen. Nachdem der
Kontinent iiber Jahrhunderte von Krisen und Kriegen iiberzogen wurde, gelingt es den
Staaten der Union nun schon seit langem, ihre Angelegenheiten friedlich zu 16sen; und
bei allen zwischenzeitlichen Riickschlagen, ist die allgemeine Tendenz zu einer tiefer
greifenden politischen Integration, der sich immer mehr Staaten angeschlossen haben,
ein Zustand, der so bei Unterzeichnung des EGKS-Vertrages sicher nicht vorhergesehen

**  Die Kldrung dieser bis jetzt nicht eindeutig geregelten Frage ist eine der ,erstaunlichsten Neuerungen

des Reformvertrags von Lissabon® (Geiger, Khan und Kotzur 2010: 167). Ein Kommentar zu Artikel 50
EUV findet sich bei Geiger, Khan und Kotzur 2010: 167-169.

Eine kurze Abhandlung dariiber, was dieser Schritt sowohl fiir die Européische Union als auch fiir Grof3-
britannien bedeutet, liefert Fahrmeir 2016.
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wurde. Anstatt einer nationalen Konkurrenz, die sich im Extremfall auf dem Schlacht-
feld Bahn bricht, sind die Vertreter der européischen Regierungen nun in festen Foren
des stédndigen Austauschs vereint, und regeln ihre Angelegenheiten auf der Grundlage
des Rechtes welches sie sich selber geben.

Diese verdiente Anerkennung darf jedoch nicht den Blick vor den Makeln verschlie-
en. Bis heute ungeklart ist die Natur der Union. Sie ist objektiv kein Staat, beeinflusst
Politik aber in einem so erheblichen Maf}e, dass das Stadium einer einfachen interna-
tionalen Organisation schon weit iiberschritten ist. Die Européische Union ist seit mehr
als 65 Jahren ein Provisorium, dessen letztliche Form noch nicht absehbar ist. Das bringt
den Biirger in eine schwierige Situation. Jede demokratische Ordnung setzt zwingend
voraus, dass jeder hoheitliche Akt auf den kollektiven Willen der Biirger zuriickzufiih-
ren ist. Dies ist in der EU nicht unzutreffend, jedoch zeigen sich praktische Probleme
darin, wenn es darum geht, das Handeln der Kommission an einen Akt birgerlicher
politischer Willensbildung und somit auch an einen Akt biirgerlichen politischen Ver-
trauensentzugs zu binden. Und offen bleibt auch die Praktikabilitat in einem Gefiige,
in dem viele Staaten zu einem gemeinsamen Ergebnis finden miissen, und das auch fiir
gemeinsame Probleme, die aktuell noch gar nicht absehbar sind.

Die Geschichte zeigt, dass kein politisches Gemeinwesen ewig halt, auch der Euro-
paischen Union sollte man daher keine ewige Zukunft vorhersagen. Der Austritt Grof3-
britanniens kann fiir die Entwicklung der européischen Integration ein kleiner Riick-
schlag oder ein Fanal sein — das wird die Zeit zeigen miissen. Die Moglichkeit, die EU
zu verlassen ist jedoch nur konsequent, wenn man anerkennt, dass die EU sich aus sou-
verdnen Staaten begriindet; und wenn alle Staaten die Union verlassen konnen, ist der
Zerfall der Union immer eine Option - vielleicht unwahrscheinlich, aber méglich. Die-
se Arbeit wird sich folgend hauptséchlich mit einem der grofiten Projekte der Union
befassen, der Wirtschafts- und Wahrungsunion und damit, wie auf eine der schwers-
ten Krisen der WWU reagiert wurde. Was dies fiir Union und Demokratie insgesamt
bedeutet, wird spater in Abschnitt 5.2.3 ausfihrlicher beschrieben.

3.2.2 Der Weg zum Euro: monetire und wirtschaftliche
Integration

Die Entwicklung hin zur gemeinsamen Wiahrung war stets ein bedeutender Teil der
allgemeinen européischen Integration. Diese Entwicklung kann man {iber einen langen
Zeitraum betrachten, wenn man bereits den Abschluss der Romischen Vertrage als Aus-
gangspunkt fiir die WWU sieht. Da es bei den Romischen Vertragen jedoch praktisch
nicht um Fragen einer gemeinsamen Wihrung ging, wire ein solcher Beobachtungszeit-
raum zu weit abgesteckt. Gleichzeitig konnte eine solche Betrachtung auch sehr kurz
ausgelegt werden, und mit dem eigentlichen Beschluss zur Umsetzung der WWU im
Jahr 1989 beginnen; dies wiirde jedoch einige politische Weichenstellungen vor diesem
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Zeitpunkt aufler Acht lassen. Stattdessen gilt fir die Darstellung in dieser Arbeit ein
anderer Startpunkt, namlich das Marjolin-Memorandum aus dem Jahr 1962 (Scheller
2006: 15).

Als sich durch die Rémischen Vertrage unter anderem die EWG griindete, lag das
Hauptaugenmerk der Mitgliedstaaten auf der Bildung einer Zollunion und eines ge-
meinsamen Agrarmarktes. Zu diesem Zeitpunkt waren alle EWG-Staaten noch im Sys-
tem von Bretton Woods eingebunden, weshalb sich die Notwendigkeit einer wahrungs-
politischen Integration noch gar nicht zeigte. Der erste Vorschlag in diese Richtung wur-
de jedoch im Marjolin-Memorandum®® im Jahr 1962 vorgestellt. In dem Memorandum
forderte die Kommission den Ausbau der Zollunion zu einer vollstdndigen Wirtschafts-
union, inklusive fester Wechselkurse, und zwar bis zum Ende der 1960er Jahre. Dieser
Text hatte noch eher wenig Schlagkraft und wurde von den Mitgliedstaaten weitge-
hend ignoriert, es blieben jedoch einige institutionelle Konsequenzen. Einerseits wurde
ein Ausschuss der Zentralbankpréisidenten der EWG-Staaten eingerichtet, und aufer-
dem wagte sich die Kommission nun auch als Akteur in die Arena der Wahrungspolitik
(Singleton 2011: 261; Scheller 2006: 17).

In den folgenden Jahren wurden dann weitere Pléne fiir eine Wahrungsunion vor-
gelegt. So legte die Kommission 1969 den Barre-Plan® vor, auf dessen Grundlage der
Ministerrat aufgefordert wurde, einen Plan fiir die schrittweise Umsetzung der WWU
vorzulegen. Dieser Aufforderung wurde mit dem Werner-Plan®® aus dem Jahr 1970 fol-
ge geleistet. Hier wurde nun konkret die Umsetzung der WWU bis 1980 konzipiert,
bestehend aus drei Siulen - einer gemeinsamen Wahrung, einer gemeinsamen Zen-
tralbank, und einer gemeinsamen Wirtschaftsregierung. Parallel zu diesen grofien in-
stitutionellen Uberlegungen wurden als konkrete Mafinahmen 1970 und 1971 erste Bei-
standsmechanismen in den Bereichen Wahrung und Finanzen eingefiihrt (Geeroms, Ide
und Naert 2014: 12; Scheller 2006: 138).

Ein erster konkreter Schritt in Richtung einer Wechselkursangleichung erfolgte im
April 1972 durch die Einfithrung eines Systems zur Verringerung von Wahrungsschwan-
kungen, besser bekannt als Waihrungsschlange, in der es Hochstgrenzen fiir die Wech-
selkursanderungen zwischen den Mitgliedstaaten gab. Parallel dazu gab es erste Schritte
zu einer wirtschaftspolitischen Koordinierung, durch gemeinschaftliche Bestimmungen
fuir wirtschaftliche Konvergenz, Stabilitat, Wachstum und Beschiftigung. Die globale Si-
tuation zu dieser Zeit war jedoch auch fiir die EWG ungiinstig. Unter dem Druck der
Olkrisen und Stagflation konnten viele Staaten ihre Wechselkurse nicht im Einklang
mit der Wahrungsschlange halten. Schrittweise verlieBen immer mehr Staaten diesen
Rahmen, bis am Ende nur noch die Benelux-Staaten, Danemark und Deutschland ver-

¢ Dieses Memorandum wurde mafigeblich durch das damalige Kommissionsmitglied fir Wirtschaft und

Finanzen - Robert Marjolin — entworfen.

Dieser Plan wurde durch den Nachfolger von Marjolin im Amt des Kommissionsmitglieds fir Wirtschaft
und Finanzen — Raymond Barre — entworfen.

Dieser Plan wurde durch den damaligen luxemburgischen Premierminister — Pierre Werner — vorgelegt.
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blieben. Als exogener Schock kam noch der Zerfall des Bretton-Woods-Systems hin-
zu, wodurch sich neue Herausforderungen ergaben (Geeroms, Ide und Naert 2014: 12;
Scheller 2006: 18-19).

Als Reaktion auf die verschiedenen Krisen folgte ein bedeutsamer Entwicklungs-
schritt durch die Einfuhrung des Europdischen Wihrungssystems (EWS), als Initiative
des Tandems, bestehend aus dem damaligen deutschen Bundeskanzler Helmut Schmidt
und dem damaligen franzosischen Staatsprésidenten Valéry Giscard d’Estaing (Schwar-
zer 2015b: 15). Wie schon bei der Wihrungsschlange war die Grundlage ein System
fester, aber anpassungsfihiger Wechselkurse. Grundlegend neu war jedoch die Ver-
kniipfung dieser Kurse iiber die Europaische Wihrungseinheit (engl. European Cur-
rency Unit, ECU). Der ECU reprisentierte dabei einen Wahrungskorb, der sich aus
den Wihrungen der Mitgliedstaaten nach feststehenden Beitrdgen zusammensetzte. Im
EWS sollte der ECU mehrere Funktionen erfiillen: er sollte als Referenzgrofie des EWS
fungieren, sich zu einer gemeinsamen Recheneinheit fiir Kredite und weitere Marktin-
terventionen entwickeln und auch als Reservewahrung dienen. Auch bei diesem Schritt
gab es eine wirtschaftspolitische Flankierung, wobei die nationalen Politiken in diesen
Bereichen weiter angeglichen werden sollten, mit der klaren Prioritit zu gréflerer Geld-
wertstabilitdt und lockereren Kapitalverkehrskontrollen.” Konnte das EWS zunéchst
Erfolge bei der besseren geldpolitischen Koordinierung erzielen, gab es weniger Anna-
herung bei den Wirtschafts- und Finanzpolitiken der Staaten. Ferner erreichte der ECU
nie die prominente Rolle als Kernstiick des EWS und hatte in der finanziellen Praxis
eher wenig Bedeutung (Scheller 2006: 19-20).

Die oben erwiahnte Einfithrung der EEA erhohte wiederum den Handlungsdruck in
der Wihrungsfrage, gerade auch aufgrund des Nahziels der Vollendung des Binnen-
marktes. Neben der Notwendigkeit ausfiihrlicherer wirtschaftspolitischer Koordinie-
rung erschien die Einfithrung einer gemeinsamen Wahrung nun noch schliissiger, um
im gemeinsamen Markt fiir mehr Preistransparenz und geringere Transaktionskosten
zu sorgen. Nachster konzeptioneller Schritt war in dieser Hinsicht der Delors-Bericht®
vom 17. April 1989. In diesem Bericht wurde eine schrittweise Realisierung der WWU
in drei Phasen vorgelegt. In der ersten Phase sollte der Binnenmarkt vollendet werden,
bei weiterer wirtschaftspolitischer Angleichung und Beseitigung bestehender finanz-
politischer Integrationshindernisse. Die zweite Phase sollte als Vorbereitung fiir den
Ubergang zur Endstufe dienen, und dabei neben weiterer wirtschaftlicher Konvergenz
auch die nétigen institutionellen und organisatorischen Voraussetzungen schaffen. In
der dritten Phase sollten letztlich die Wechselkurse unwiderruflich festgelegt werden,
und die geldpolitische und wirtschaftliche Verantwortung an die Gemeinschaft tiberge-
hen. Die erste Phase wire noch im damaligen Vertragsrahmen umsetzbar gewesen, doch

** Diese wirtschaftspolitische Ausrichtung wird auch kritisch gesehen. Fiir eine Lesart dieser Stofirichtung

als ,ordoliberalem Kifig", siche Ryner 2015.

°  Prasentiert wurde dieser Bericht durch den damaligen Présidenten der Kommission - Jacques Delors.
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die Phasen zwei und drei erforderten zwingend eine Vertragsveranderung. Zu diesem
Zweck wurden die offenen Fragen im November 1990 auf zwei Regierungskonferenzen,
unter Beteiligung von Rat, Ministerrat, Kommission, Wahrungsausschuss und Zentral-
bankprésidentenausschuss geklart (Scheller 2006: 21-22).

Diese Uberlegungen fanden dann auch Eingang in den oben bereits erwihnten Ver-
trag von Maastricht. Wichtigste wihrungspolitische Weichenstellung war hier der end-
giltige Entschluss zur Umsetzung der WWU, ein Moment weitreichenden nationalen
Souveridnitatstransfers auf dem Wege der Integration durch Recht (Puetter 2012: 167).
Als institutionelle Grundpfeiler der WWU enthielt der Maastricht-Vertrag in mehre-
ren Protokollen die Satzungen des ESZB und des EWI, sowie ein zugesichertes Opt-
out aus der WWU fiir Ddnemark und Grofibritannien (Scheller 2006: 22-23). Hinter
der allgemeinen Zielsetzung der Einfithrung einer gemeinsamen Wahrung blieb die in-
stitutionelle Struktur noch unvollstandig, auch aufgrund unterschiedlicher Positionen
von Deutschland und Frankreich. Bei Verabschiedung der Wahrungsunion war allen
Beteiligten wohl bewusst, dass sich die Wirtschaftsgeschichte der Staaten des kiinfti-
gen gemeinsamen Wihrungsraumes unterschied — gerade hinsichtlich Inflation und
Wechselkursgestaltung. Dagegen wurde jedoch die Hoffnung gestellt, dass sich in der
WWU mit der Zeit praktisch endogen ein optimaler Wahrungsraum einstellen wiirde
(Schwarzer 2015b: 18; Pisani-Ferry 2013: 7). Als weitere grundlegende Richtschnur der
gemeinsamen Wirtschaftspolitik wurden im Vertrag von Maastricht die sogenannten
Maastricht-Kriterien festgelegt. Diese Kriterien sollten zunéchst regeln, welche Staa-
ten tiberhaupt der Wahrungsunion beitreten dirften. Demnach mussten alle Staaten
vor ihrem Beitritt zur Wahrungsunion einen Staatsschuldenstand von weniger als 60 %
des BIP vorweisen konnen und das jéhrliche Haushaltsdefizit der Staaten durfte 3 % des
BIP nicht tiberschreiten. Fiir Abweichungen von diesen Parametern wurden bald darauf
mehrere Sanktionsverfahren entwickelt, die dann letztlich 1997 durch den SWP zusam-
mengefithrt und konkretisiert wurden (Illing 2013: 26-28). Doch gerade der Kommission
gelang es in den Debatten um die Realisierung der WWU die Bedenken zu zerstreuen
und die gemeinsame Wahrung als logische Antwort auf den Binnenmarkt zu prasen-
tieren, verbunden mit einem Hinweis auf die neue Situation im Zeitalter liberalisierter
Finanzmaérkte:

+While taking steps to further liberalize financial markets, they [gemeint
sind Beamte der Kommission, M. L.] channeled such concerns into the so-
mewhat paradoxical idea that national monetary sovereignty could best
be preserved by transferring it to the European level. They spread the no-
tion that EMU represented an improvement over a de facto situation in
which most member states no longer controlled their own monetary po-
licies.“ (Jabko 1999: 476, Hervorhebung im Original)

Schon kurz nach der Einigung auf die Einfithrung der gemeinsamen Wihrung zeigten
sich jedoch nochmals die Méngel der bestehenden Ordnung. Das EWS war in seiner
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Form zu Beginn der 1990er Jahre anfallig fiir spekulative Angriffe auf einzelne Mitglie-
der. Deutlich sichtbarer Hohepunkt dieser Entwicklung war der Schwarze Mittwoch am
16. September 1992, als die britische Regierung nach anhaltendem spekulativen Druck
den Austritt des britischen Pfund Sterling aus dem EWS verkiindete. Als Reaktion drauf
wurde die Schwankungsbreite innerhalb des EWS dann noch angehoben, auf letztlich
+15 Prozent im Jahr 1993 (Kugler, Fisunoglu und Yesilada 2015: 47; Schwarzer 2015b:
16; Broome 2013: 595).

Abgesehen davon verliefen die letzten Schritte hin zur gemeinsamen Wiahrung je-
doch wie vorgesehen: Schon vor Inkrafttreten des Maastricht-Vertrages wurde am 1. Juli
1990 die erste Stufe gestartet, was vor allem die grundsatzliche Authebung aller Kapi-
talverkehrsbeschrinkungen bedeutete. Die zweite Phase folgte dann am 1. Januar 1994,
als das EWI seine Arbeit aufnahm. In diesem Zusammenhang wurde der Ausschuss der
Zentralbankprasidenten — seinerzeit durch das Marjolin-Memorandum eingerichtet —
aufgelost und praktisch in den EWI-Rat tibertragen. Zu diesem Zeitpunkt blieb die geld-
politische Verantwortung noch bei den nationalen Zentralbanken (NZBen), dennoch
leistete das EWI damals schon wichtige Vorarbeiten®* fiir die Einfithrung der gemeinsa-
men Wihrung, darunter die Einrichtung technischer Voraussetzungen zum gemeinsa-
men Zahlungsverkehr wie dem Trans-European Automated Real-time Gross Settlement
Express Transfer System, die rechtliche Rahmensetzung fiir den Handel und die Be-
wahrung von Devisen, die Uberwachung der wirtschaftlichen Konvergenz der WWU-
Staaten und die Beteiligung am Design des neuen Bargeldes (Scheller 2006: 23-25).

Im Dezember 1995 legte der Europiische Rat schlief8lich den Beginn der dritten und
letzten Stufe der WWU auf den 1. Januar 1999 fest; auflerdem wurde - auf Empfeh-
lung des EWI - ein Zeitplan fiir die Ubergangsphase von drei Jahren bis zur kompletten
Ablésung der nationalen Wahrungen festgelegt und die Gemeinschaftswahrung wur-
de auf den Namen Euro getauft. Politisch flankiert wurde dieser Ubergang dann durch
den 1997 verabschiedeten Stabilitdts- und Wachstumspakt, dessen Hauptbestandteil die
Festlegung haushaltspolitischer Vorgaben durch Konvergenzkriterien war. Die Zusam-
mensetzung der Eurozone wurde am 2. Mai 1998 im Rat festgelegt; 11 der 15 EU-Staaten
sollten den Euro einfithren; Dédnemark und Grofibritannien zogen ihr Opt-out, Grie-
chenland und Schweden erfiillten die Beitrittskriterien nicht. Kurz darauf, am 25. Mai
1998 wurde das erste Direktorium der Europaischen Zentralbank ernannt, und die EZB
selber nahm am 1. Juni 1998 die Arbeit auf, worauf das EWI aufgelst wurde. Aufgrund
der sorgfaltigen Vorarbeiten konnte schon innerhalb von sieben Monaten das Eurosys-
tem den Betrieb aufnehmen, also rechtzeitig zu Beginn der dritten Stufe. Die dritte Stufe
griff dann wie vereinbart am 1. Januar 1999. Die Wechselkurse der 11 Euro-Staaten wur-
den unwiderruflich festgelegt®® und samtliche geldpolitische Verantwortlichkeit in der

¢ Ein ausfiihrlicherer Uberblick iiber die Vorarbeiten des EWI findet sich bei Scheller 2006: 24-25.
62 Ein Uberblick iiber die festen Wechselkurse zwischen dem Euro und allen nationalen Wihrungen, die
bis jetzt durch den Euro abgelést worden sind, findet sich unter http://www.ecb.europa.eu/euro/intro/
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Eurozone lag nun bei der EZB. In der nun folgenden Ubergangsphase stand es allen
Wirtschaftsakteuren frei, im Rechnungswesen sowie im unbaren Zahlungsverkehr den
Euro oder die nationalen Wahrungen zu verwenden. Die Staaten sollten jedoch Vorga-
ben fiir die Finanzmaérkte erlassen, um die Verwendung des Euro als Zahlungseinheit
und zu Zwecken der Neudenomination von Schuldtiteln zu férdern. Dieser Aspekt der
Umstellung gestaltete sich problemlos: Die Marktakteure nahmen die neue Wihrung
zligig an, auch um im Wettbewerbsumfeld innerhalb der Finanzbranche nicht ins Hin-
tertreffen zu geraten. Weiterhin bildeten sich rasch Referenzzinssatze fiir die Eurozone
aus, wie zum Beispiel der Euro Interbank Offered Rate-Zinssatz (Scheller 2006: 25-28).

Noch wihrend der Ubergangsphase billigte der Rat am 19. Juni 2000 den Beitritt Grie-
chenlands zur Eurozone zum 1. Januar 2001, ebenfalls mit endgiiltiger Fixierung der
Wechselkurse. Vor dieser Aufnahme gelang es Griechenland zudem, sein Haushalts-
defizit zu verringern, und die Schuldenquote stabil zu behalten; auflerdem wurde die
griechische Zentralbank nun unabhingig — notwendige Voraussetzung fiir die Aufnah-
me der Bank von Griechenland in das Eurosystem. Der letzte Schritt der Vollendung der
WWU war dann letztlich die Umstellung des Bargeldes am 1. Januar 2002; zwei Monate
spater verloren die nationalen Wahrungen dann vollends ihre Giiltigkeit als gesetzliches
Zahlungsmittel (Kazakos 2015: 35; Scheller 2006: 29-30).

JFor the first time since the Roman empire a large portion of Europe now shares a
common currency.’; so ordnen de Haan, Eijffinger und Waller (2005: 1) die epochale
Bedeutung der Euro-Einfithrung ein — einem Projekt supranationaler Kooperation und
Souverinitatsteilung welches, unabhingig von aktuellen Schwierigkeiten, beispiellos
ist. Einwinde sind aber auch hier gerechtfertigt. Ahnlich wie bei der politischen Inte-
gration, ist auch der Weg zur WWU charakterisiert als ein von politischen, finanziellen
und wirtschaftlichen Eliten durchgefithrtes Projekt, mit wenig Kontakt zu einer 6ffent-
lichen Debatte oder zur Zivilgesellschaft. Der Hauptzweck der gemeinsamen Wahrung
wurde dabei lange recht schmal artikuliert mit den Leitlinien von Preisstabilitat und so-
liden Finanzen. Eine wirkliche dauerhafte Identifikation mit der gemeinsamen Wihrung
ergab sich dann erst, als die Biirgerinnen und Biirger der Union erstmals Euro-Bargeld
in Handen hielten; zu diesem Zeitpunkt waren jedoch alle Debatten tiber die Gestalt der
Wiéhrungsunion ldngst ausgefochten (Scheller 2006: 28; Mak 2003: 189).

Wie sich diese Wahrungsunion dann ab durch die Krise ab dem Jahr 2009 weiterent-
wickelte und veréinderte, ist Gegenstand des nun folgenden Hauptteils.

html/index.de.html (abgerufen am 21. August 2017).

78


http://www.ecb.europa.eu/euro/intro/html/index.de.html
http://www.ecb.europa.eu/euro/intro/html/index.de.html
http://www.ecb.europa.eu/euro/intro/html/index.de.html
http://www.ecb.europa.eu/euro/intro/html/index.de.html
http://www.ecb.europa.eu/euro/intro/html/index.de.html
http://www.ecb.europa.eu/euro/intro/html/index.de.html
http://www.ecb.europa.eu/euro/intro/html/index.de.html
http://www.ecb.europa.eu/euro/intro/html/index.de.html
http://www.ecb.europa.eu/euro/intro/html/index.de.html

4 Untersuchung der Eurokrise

4.1 Der Beginn der Krise

Bevor in diesem Abschnitt eine ausfithrliche Darstellung der Krisenreaktion erfolgt,
werden die Entwicklungen unmittelbar vor und nach Ausbruch der Krise dargestellt.
Dieser Zeitraum kann in drei Phasen eingeteilt werden: einer Phase finanzieller Unru-
he von August 2007 bis September 2008, einer Phase globaler Finanzkrise von Septem-
ber 2008 bis Mai 2010 und einer Phase der Schuldenkrise in der Eurozone ab Mai 2010
(Drudi, Durré und Mongelli 2012: 881). Der Fokus liegt in diesem Abschnitt noch auf
den ersten beiden Phasen, die unmittelbare Reaktion in der dritten Phase wird nur kurz
angedeutet und ist spater Gegenstand der ausfiihrlichen Darstellung vor allem in den
Abschnitten 4.3 und 4.4.

4.1.1 Die Krise an den Finanzmarkten

Die globale Finanzkrise ist, auch wenn sie zeitlich schon rund ein Jahrzehnt zuriick-
liegt, der mafigebliche Ausloser fiir die Krise in der Eurozone gewesen, dabei kiindigten
sich die ersten Auslaufer schon im Jahr 2007 an. Im August dieses Jahres mussten erst-
mals in grofierem Mafle Abschreibungen auf Wertpapiere amerikanischen Ursprungs
vorgenommen werden; diese Papiere hatten einen unmittelbaren oder mittelbaren Be-
zug zum amerikanischen Immobiliensektor, an dem es in den Jahren davor mehrere
Fehlentwicklungen gab. Die beiden mafigeblichen Probleme waren in dieser Hinsicht
erhebliche Uberkapazititen und die ausufernde Vergabe von Darlehen an Kreditneh-
mer ohne nennenswertes Einkommen oder Sicherheiten. Schon zu diesem Zeitpunkt
waren auch mehrere européische Finanzinstitute bereits von dieser Entwicklung in den
USA betroffen: Die franzosische BNP Paribas sowie die deutschen Banken IKB, Hypo
Real Estate und Sachsen LB (mit ihrer Zweigstelle in Irland) gerieten in erste Schwierig-
keiten. Noch dramatischer war die Situation fiir die britische Bank Northern Rock, die
von einem bank run®® betroffen war (Sinn 2015: 191-192; Blyth 2014: 85). Diese Verwer-

63 Wenn ein Kunde bei einer Bank Geld auf seinem Konto hat, ist dies letztlich ein Zahlungsversprechen,

welches die Bank ihrem Kunden in Héhe des Kontostandes gewéhrt. Bankkonten gehéren zu den Sicht-
einlagen, dass heif3t sie konnen prinzipiell sofort abgehoben werden. Banken haben jedoch in der Re-
gel nie ausreichend liquide Mittel, um alle Sichteinlagen auf einmal auszahlen zu kénnen. Bei einem
bank run geschieht jedoch genau dies; aus Angst vor einer moglichen Insolvenz versuchen viele Kun-
den gleichzeitig, ihre Sichteinlagen auszahlen zu lassen. Wenn die Bank jedoch dazu irgendwann nicht
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fungen waren also insgesamt noch eher vereinzelt, zeigten aber bereits einen gewissen
Trend an.

Die vollige Eskalation der Lage erfolgte dann am 15. September 2008 als Lehman
Brothers, eine der weltweit grofiten Investmentbanken, Insolvenz beantragen musste.
Durch diese Insolvenz kamen an den Mérkten zwei grundlegende Signale an: Erstens
wurden die neuartigen Kreditinstrumente, deren Nutzung in den Jahren zuvor stark
zugenommen hatte, nun grundlegend in Frage gestellt und zweitens konnte sich kein
Finanzinstitut mehr sicher sein, nur aufgrund seiner Bilanzgréfie in jedem Fall Unter-
stiitzung zu erhalten und somit vor einer Insolvenz gerettet zu werden. Es folgte eine
Reaktion, die ein klassisches Marktproblem aufzeigte: Die Akteure am Markt begannen
nun jegliche Liquiditat zu horten. Diese Entscheidung war fur den einzelnen Akteur
rational, fithrte aber kollektiv dazu, dass der Geldmarkt fir Liquiditét praktisch zusam-
menbrach - auch in der Eurozone. Diese Probleme breiteten sich auch rasch auf die
Realwirtschaft aus; dort wurden Planungen fiir Produktion, Investitionen und Konsum
substantiell nach unten korrigiert. Angesichts dieser angespannten Situation schritt die
EZB ein: dazu gehorten konventionelle Maflinahmen wie Zinssenkungen, aber auch un-
konventionelle Mainahmen wie die direkte Bereitstellung von Liquiditat fiir Banken,
die Senkung der Vorgaben zur Qualitit von Sicherheiten und auch die Bereitstellung
von Dollar-Liquiditit aus den eigenen Reservebestinden (Drudi, Durré und Mongelli
2012: 886).

Nach diesem akuten Schock schien sich die Eurozone jedoch zu fangen, und das Jahr
2009 erschien weniger dramatisch. Trotz aller Aufregung an den Finanzmérkten gab
es kaum radikale Ausschldge auf den Méarkten fiir Staatsanleihen. In den ersten Jah-
ren der Wahrungsunion gab es eine weitgehende Konvergenz der Zinssatze aller Euro-
staaten, das heif3t, dass die Zinsunterschiede zwischen den Anleihen unterschiedlicher
Eurostaaten (die sogenannten Spreads) immer geringer wurden.** Auch direkt nach der
Lehman-Insolvenz édnderte sich kaum etwas daran, wie das Beispiel Griechenland zeigt.
Zum Zeitpunkt der Lehman-Insolvenz lag der Spread zwischen deutschen und griechi-
schen Anleihen bei 0,79 Punkten. Bis zum Mérz 2009 stieg der Spread auf 2,85 Punkte,
was jedoch weniger Zweifeln an den griechischen Staatsfinanzen und eher einer er-
hohten Nachfrage an deutschen Anleihen geschuldet war, und sank zum August 2009
wieder auf 1,21 Punkte (Polster 2014: 63; Panico und Purificato 2013: 592).

Bei dieser Situation sollte es jedoch nicht bleiben, denn die Entwicklung der Spreads
und die Frage nach der Refinanzierung der Eurostaaten sollte danach das groéite Pro-
blem der Eurozone werden. Daher bietet es sich an, das Verhiltnis zwischen Staaten
und Finanzmarkten zu erklaren. Grundsétzlich ist hierbei folgendes festzuhalten:

»Unabhéngig von jeglichen Konsolidierungsanstrengungen ist die Finanz-
hoheit des Staates auf den Finanzmarkt iibergegangen und unabhéngig von

mehr in der Lage ist, droht mindestens eine Illiquiditat, wenn nicht gar eine Insolvenz der Bank.
¢ Erklarungen fiir diese Entwicklung gibt es bei Sinn 2015: 58-69 und Polster 2014: 232-233.
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Wirtschaftskraft oder Haushaltsdefizit bestimmt der Finanzmarkt die Sol-
venz des Staates. (Illing 2013: 17, Hervorhebung durch den Verfasser)

Prinzipiell erhalten Staaten an den Finanzmérkten einen revolvierenden Kredit. Dabei
geht es nicht darum, dass ein alter Kredit mit einem Mal vollstdndig zuriickgezahlt wird,
sondern dass stets eine Art Anschlussfinanzierung gewahrt wird, natiirlich gegen einen
bestimmten Zinssatz. Staatliche Zahlungsausfélle haben ihren Ursprung daher nicht im
Staat, sondern am Markt — wenn einem Staat kein neuer Kredit gew#hrt wird, kann er
seine alten Kredite nicht zuriickzahlen. Und wenn dies geschieht, wird dem Staat erst
recht kein neuer Kredit gewahrt. Staaten haben grundsétzlich drei Moglichkeiten, ihre
offenen Forderungen zu bedienen: Erstens konnen sie die fiir den Schuldendienst not-
wendigen Mittel aus volkswirtschaftlichen Ertragen beziehen; zweitens konnen sie eine
Inflation verursachen, was jedoch in der Regel rasch zu einer Erhéhung der Zinssitze
fihrt oder sie konnen sich drittens noch weiter verschulden, und mit den neu aufge-
nommenen Mitteln die alten Kredite bedienen. Bei diesem Satz an Optionen sind die
Eurostaaten jedoch in einem Nachteil, weil sie aufgrund der geldpolitischen Hoheit der
EZB nicht mehr souverin tiber ihre Inflation entscheiden konnen; die eben als zweites
genannte Option fallt somit weg. Andere Staaten, wie etwa Grofibritannien, Japan oder
die USA konnen jedoch falls nétig ihre eigene Wahrung einfach nachdrucken, was viel-
leicht zu hoheren Zinssitzen fiihrt, aber in jedem Fall das Vertrauen in die staatliche
Zahlungsfahigkeit starkt (Illing 2013: 18, 23).

Es zeigt sich, dass Vertrauen in dieser Hinsicht ein entscheidender Aspekt, und oft
ausschlaggebender als das wirtschaftliche Verhalten eines Staates ist. Die Bedeutung
von Vertrauen ergibt sich aus der Tatsache, dass an den Markten viele Akteure gleich-
zeitig aktiv sind. Ein Marktakteur kann also nicht mit endgiltiger Sicherheit sagen,
ob irgendein anderer Marktakteur einem Staat Kredit gew#hrt. Will eine Bank einem
Staat Kredit gewiahren, so muss sie letztlich drauf vertrauen kénnen, dass derselbe Staat
von anderen Banken ebenfalls Kredit erhalt, damit die Bank ihren eigenen Kredit letzt-
lich auch zuriickgezahlt bekommt. Staaten kénnen das Vertrauen der Méarkte in gerin-
gem Mafle zwar durch ihr wirtschaftliches Verhalten steuern, viel effektiver ist jedoch
die Steuerung von Marktvertrauen durch politische Kommunikation. Dies gelang bei-
spielsweise im Jahr 2009 anhand der Auflerungen zweier exponierter Finanzpolitiker
der Eurozone. So machte der damalige deutsche Finanzminister Peer Steinbriick klar,
dass im Falle staatlicher Zahlungsschwierigkeiten die ,Gesamtheit® einspringen miiss-
te. Sekundiert wurde ihm dabei durch den damaligen Kommissar fiir Wirtschaft und
Wihrung Joaquin Almunia, der sagte, dass Losungen im Falle von staatlichen Finanzie-
rungsschwierigkeiten bereit stiinden, weshalb externe Hilfe — beispielsweise durch den
IWF - nicht erforderlich ware. Damit wurde kommuniziert, dass die Moglichkeit einer
staatlichen Finanzierungskrise nicht ausgeschlossen wurde, dass es aber in jedem Fall
Mittel und Wege gibe, eine solche Krise in der Eurozone gemeinschaftlich einzuddm-
men (Polster 2014: 65; Illing 2013: 19-20).
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Auch wihrend des Jahres 2009 deutete sich bereits an, dass mogliche Bedenken iiber
die Solvenz einzelner Staaten nicht unbegriindet waren. Griechenland hatte schon l4n-
ger mit seinen 6ffentlichen Finanzen zu kdmpfen, der 6ffentliche Schuldenstand lag seit
2004 konstant iiber 100 % des BIP, also weit jenseits der Vorgaben im SWP. Auflerdem
erfolgte der griechische Beitritt zur Eurozone (verspatet, aber noch vor Einfithrung des
Euro-Bargeldes, siche auch Abschnitt 3.2.2) auf der Grundlage falscher volkswirtschaft-
licher Daten, was durch eine politische Entscheidung des ECOFIN jedoch nicht weiter
beachtet wurde. In Spanien lagen die Probleme anders. Dort gab es unmittelbar nach
der Lehman-Insolvenz eine realwirtschaftliche Krise mit einem deutlichen Anstieg der
Arbeitslosigkeit und einer hohen Belastung der offentlichen Finanzen, weil erhebliche
Mittel fur die Stitzung der spanischen (Finanz-)Wirtschaft ausgegeben wurden® und
infolge dessen die Verschuldung Spaniens rapide anstieg, nachdem sie vor der Krise im
européischen Vergleich noch eher gering war (Blyth 2014: 96; Geeroms, Ide und Naert
2014: 159; Malo de Molina 2014: 49).

Die Lage offentlicher Finanzen in einigen Staaten der Eurozone war also durchaus
prekar, und Banken auf der ganzen Welt hatten sich noch nicht vollstandig vom Schock
der Lehman-Insolvenz erholt. Eine ungiinstige politische Kommunikation hétte in die-
sem nervosen Umfeld eine Verschéarfung der Situation herbeifithren kénnen, indem die
Aufmerksamkeit auf bestimmte negative Szenarien (ob realistisch oder nicht) gelenkt
wird. Ab Herbst 2009 sollte sich genau dies bewahrheiten.

4.1.2 Eskalation der Krise in der Eurozone

Durch zwei Regierungswechsel wurde die Krisenentwicklung begiinstigt. Im Herbst des
Jahres 2009 bildeten nach der Wahl zum Deutschen Bundestag die Christlich Demokra-
tische Union Deutschlands und die Freie Demokratische Partei (FDP) eine Koalition,
wihrend die Sozialdemokratische Partei Deutschlands die Regierung verlassen musste.
Fast zeitgleich iibernahm nach den Parlamentswahlen in Griechenland die Panhelleni-
sche Sozialistische Bewegung (gr. Panellinio Sosialistiko Kinima, PASOK) die Regierung
von der konservativen Neue Demokratie (gr. Nea Dimokratia, ND) (Polster 2014: 65).

In Griechenland war eine der ersten Amtshandlungen des neuen Ministerpréasiden-
ten Giorgos Papandreou die Korrektur der falsch angegebenen Haushaltsdaten der Vor-
gangerregierung. Fiir 2009 rechnete man nun nicht mehr mit einem Defizit von sechs
Prozent des BIP, sondern mit etwa doppelt so viel. Dabei war diese Verschlechterung
der Defizitposition in der prekiren Lage auch nichts Ungewohnliches. Auch Grof3bri-
tannien und die USA meldeten ein Defizit von 12 Prozent, Irland fiir das Jahr 2010 sogar
iiber 30 Prozent (Polster 2014: 66).

®  Angesichts der massiven negativen Konsequenzen war klar, dass man die Entscheidung der Regierung

um George W. Bush, eine Insolvenz in der Groflenordnung Lehman Brothers zuzulassen, nicht wieder-
holen wollte (Braun 2015: 431).
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Dass sich die Situation in Griechenland jedoch so dramatisch entwickelte, hatte auch
mit dem zweiten erwihnten Regierungswechsel zu tun, ndmlich dem in Deutschland.
Gerade mit Einbeziehung der FDP erfolgte eine Wendung der Wirtschaftspolitik und
somit auch des Verstandnisses der Vorginge innerhalb der Eurozone. Unter Beteiligung
der neuen deutschen Regierung wurde auf einem Gipfeltreffen im Dezember 2009 ent-
schieden, dass sich Griechenland zunichst selbst helfen muss. Weiterhin erschien nur
wenige Tage spéter in einer Schriftenreihe der EZB eine Studie zum Thema Austritt und
Ausschluss aus der Wihrungsunion (Polster 2014: 66-68). Jegliche Kommunikation ge-
genuber den Markten, die zuvor noch das Bild einer Wahrungsunion vermittelte, die im
Notfall fiireinander einsteht, war somit gegenstandslos geworden.*

Die Reaktionen auf den Mirkten lieflen nicht lange auf sich warten: Angesichts feh-
lender klarer Unterstiitzungszusagen wurde nun die Nachhaltigkeit der Budgetpositio-
nen einzelner Eurostaaten in Frage gestellt, weil diese nun nicht mehr im Verbund, son-
dern einzeln einzuschétzen waren. Als Folge dessen wurden die Schuldenrisiken abrupt
nach oben korrigiert, was zu hoheren Zinssatzen fithrte. Griechenland war davon als
erstes betroffen, spiter breitete sich diese Entwicklung aber auch auf Portugal und Ir-
land aus. Einen weiteren Einfluss hatten hierbei die Rating-Agenturen, die zu dieser Zeit
dafir kritisiert wurden, vor der Lehman-Insolvenz 2008 zu lange zu gute Kreditbewer-
tungen abgegeben zu haben. Stattdessen wurden nun schlagartig schlechtere Ratings
vergeben, was dazu fiithrte, dass die Zinsen irgendwann eine solche Hohe erreichten,
dass eine Refinanzierung der Krisenstaaten tiber die Finanzmaérkte praktisch unmog-
lich wurde (Geeroms, Ide und Naert 2014: 168-171).

Fir die Banken, die gerade versuchten, sich vom Schock der Lehman-Insolvenz zu
erholen, stellte die akute Krise der Staatsschulden wieder eine neue Belastung dar. Vie-
le Banken hatten in hohem Mafle Staatsanleihen aus der Eurozone in ihren Portfolios,
denn diese galten als so sichere Anlage, dass sie oft ohne weitere Sicherheiten tiber-
nommen wurden. Genau diese grof3en Portfolios wurden nun jedoch zu einer Gefahr
fir die Bankbilanzen, wobei die Situation eines dramatischen Vertrauensverlustes an
den Mirkten ihr Ubriges tat. Die Banken, welche griechische Anleihen hielten, waren
nun in einem Dilemma: Wenn sie davon ausgingen, dass die Anleihen an Wert ver-
lieren wiirden, miissten sie diese eigentlich schnell verkaufen. Wenn dies alle anderen
jedoch auch tun wiirden, bedeutete dies einen Kollaps der Anleihewerte. In Antizipati-
on drohender Verluste ist es also fiir jeden Einzelnen wichtig, so rasch wie moglich zu
verkaufen, genau dies fithrt jedoch zu genau dem Ausverkauf, den eigentlich niemand
sehen moéchte (Blyth 2014: 97-98; Illing 2013: 38).

Die européische Reaktion auf diese Krise war letztlich aulerst schwerfallig. Zu Be-
ginn des Jahres 2010 waren die Zinssatze fur griechische Anleihen auf tiber sechs Pro-

¢ Polster sieht an dieser Stelle eine grundlegende Wende im Aufbau der Wahrungsunion, die noch zuvor

als egalitdr beschrieben werden konnte, sich nun aber in eine hegemoniale Richtung entwickelte. Eine
ausfiithrliche Kldrung dieser Begriffe und eine Schilderung der entsprechenden Entwicklungen findet
sich bei Polster 2014: 228-281.
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zent gestiegen, doch erst auf einem Sondergipfel am 11. Februar 2010 riickte auch die
deutsche Regierung von ihrer strikten Ablehnung gegeniiber finanziellen Hilfen fiir
Griechenland ab; auf einem weiteren Gipfel am 26. Méarz 2010 wurde im Grundsatz
beschlossen, dass Griechenland unterstiitzt werden wirde, falls Griechenland weiter-
hin keinen Marktzugang haben sollte. Im Angesicht der mannigfaltigen mikrotkono-
mischen Vorteile der gemeinsamen Wahrung setzte sich bei den europiaischen Entschei-
dern letztlich die Ansicht durch, dass der Euro als Wahrung insgesamt gerettet werden
misste (Polster 2014: 68—69; Illing 2013: 179). Die reaktiven Mafinahmen hierfiir waren
die Bereitstellung finanzieller Mittel unter Auflagen und unter Uberwachung der Troi-
ka, die Ankiindigung der EZB, Ankaufe von Staatsanleihen durchzufithren und weitere
Mafinahmen, die vor allem von der EZB relativ autonom durchgefithrt wurden, diese
werden jedoch in den nachsten Abschnitten ausfithrlicher vorgestellt.

Dieser Entschluss zur Rettung des gemeinsamen Wiahrungsraumes war ein wichtiges
und eindeutiges Signal, es folgte jedoch auf ein gutes halbes Jahr, in dem Unklarheit tiber
den Umgang mit tiberschuldeten Staaten innerhalb der Eurozone bestand, und in dem
iiber Marktspekulation enormer Druck aufgebaut wurde. Politische Entscheidungen in
diesen Fragen haben erhebliche redistributive Konsequenzen, sie sind daher besonders
heikel und sollten wohliiberlegt sein, allerdings niitzte das langwierige Feilen an Lo-
sungen und das Beharren auf unterschiedlichen Positionen letztlich niemandem: die
Krisenstaaten gerieten in grof8ere finanzielle Probleme, die ibrigen Eurostaaten muss-
ten immer mehr Mittel fur die Rettung aufbringen und an den Finanzmirkten wurden
Vermoégenswerte in erheblicher Hohe vernichtet.

Vor der ausfihrlichen Darstellung der Kriseninstrumente und der jeweiligen Rolle
der EZB soll noch auf die unterschiedlichen Lesarten eingegangen werden, die sich tiber
die Interpretation der Krise ausbildeten und die auch die Gestaltung der politischen
Reaktion mit beeinflussten.

4.1.3 Erkliarungsversuche und der Wettbewerb der Lesarten

Es gibt verschiedene Erklarungen dafiir, wie und warum sich die Krise in der Eurozo-
ne so abrupt und so gravierend entwickelte, und bei diesen verschiedenen Erklarungen
zeigen sich teils erhebliche Differenzen. Groéf3ere Einigkeit besteht allerdings in der Fest-
stellung, dass durch den Ausbruch der Eurokrise einige strukturelle Mangel der WWU
deutlich sichtbar wurden.

Es zeigte sich, dass ein hiufig erwihntes Problem, namlich die asymmetrische Kom-
petenzverteilung in der WWU, in der Geldpolitik und Fiskalpolitik auf unterschiedli-
chen Ebenen entschieden werden, bei Ausbruch der Krise besonders zum Vorschein
trat; diese Diskrepanz haben Panico und Purificato (2013: 589) gut zusammengefasst:

s1he roles played by the ESCB and the Eurosystem in monetary poli-
cy diverge from those played by the ECOFIN and the Eurogroup in fiscal
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policy. The Eurosystem takes formal decisions, while the Eurogroup does
not. The Eurosystem can rely on the cooperative behaviour of the NCBs,
while the Eurogroup cannot enforce cooperative behaviour by the national
authorities. As a result, and unlike what happens in regard to monetary
policy, with fiscal policy there is uncertainty about the implementation of
the decisions taken at the supernational level. Any government can agree
on fiscal decisions at the supernational level but behave differently at home
with negligible consequences.”

Wihrend in der Geldpolitik eine klare Zentralautoritét besteht, gibt es in der Fiskalpo-
litik kein vergleichbares Verhéltnis von Befehl und Gehorsam, sondern nur eine gegen-
seitige Verpflichtung zur Verhaltensanpassung, die mal mehr und mal weniger befolgt
wird.

In dieser unvollstindigen Struktur gab es einige Schwierigkeiten, die durchaus be-
kannt waren, aber nicht naher beachtet wurden — sogenannte known unknowns, wenn
man den Jargon des ehemaligen amerikanischen Verteidigungsministers Donald Rums-
feld verwendet. In der WWU wurden Staaten zusammengefasst, die teils erhebliche Un-
terschiede in ihrer Wirtschaftsgeschichte hatten, gerade im Hinblick auf Einstellungen
zu Inflation oder Wechselkursgestaltung. Dartiber hinaus war die Gefahr von stark an-
steigenden Staatsschuldenstidnden nicht vollstindig ausgeschlossen, was zu einem Po-
tenzial fur destabilisierende Ungleichgewichte beitrug. Die in diesem Zusammenhang
vorgebrachten bedenken wurden jedoch mit dem Argument entkréftet, dass sich die
Eurozone im Laufe der Zeit praktisch von selbst zu einem optimalen Wéhrungsraum®’
entwickeln wiirde (Pisani-Ferry 2013: 7-8). Trotz alledem war die WWU in ihrer letzt-
lichen Form als Ergebnis der Verhandlungen um den Vertrag von Maastricht vor allem
ein Kompromiss, maf3geblich geprégt durch die deutsch-franzosische Rivalitit, die sich
zeitgleich zu den Maastricht-Verhandlungen auch an der Frage der deutschen Wieder-
vereinigung zeigte (Sinn 2015: 35-39).

Gleichzeitig wurden einige strukturelle Gefahren der WWU gar nicht erst als sol-
che wahrgenommen, die unknown unknowns also, wenn man Rumsfelds Begrifflichkeit
analog anwendet. Dafiir lohnt es sich zu vergegenwirtigen, dass die Eurokrise letztlich
das Ergebnis mehrerer Teilkrisen ist, die in ihrer Natur und ihrer Reihenfolge nichts
Ungewohnliches sind, die aber in einem ungewohnt grofien Ausmafl und dazu noch
fast zeitgleich erschienen. Grundsitzlich stand zu Beginn der Eurokrise das Platzen ei-
ner Immobilienblase, gefolgt von einer Krise im Finanzsektor. Diese Finanzkrise fithrte
zu einer finanziellen Unterstiitzung durch die Staaten, woraus sich letztlich die Staats-
schuldenkrise ergab. Auch wenn diese Reihe makrookonomischer Ereignisse also kei-
neswegs exotisch war, ist es dennoch bemerkenswert, dass in den Regeln der WWU die

¢ In der wirtschaftswissenschaftlichen Literatur gibt es viele Beitrage zu Theorien optimaler Wéhrungs-

rdaume, die auch eine dezidiert kritische Haltung gegeniiber der WWU vertreten; eine kritische Weiter-
entwicklung der Theorie optimaler Wirtschaftsraume findet sich bei McNamara 2015.
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Moglichkeit ernsthafter Zahlungsschwierigkeiten fiir einen Staat in der Eurozone prak-
tisch nicht beriicksichtigt wurde. Solche Zahlungsschwierigkeiten wurden hochstens
als Folge dauernder Zahlungsbilanzkrisen fiir méglich gehalten. Mit der Ubernahme
einer einheitlichen Wahrung wurde jedoch davon ausgegangen, dass mit dem Wech-
selkursrisiko auch die Gefahr von Zahlungsbilanzkrisen hinféllig wiirde. Zwar verfigt
die EU tiber ein Instrument, welches Staaten gegenseitigen finanziellen Beistand bei
Zahlungsbilanzkrisen ermdglicht — Grundlage hierfiir ist Art. 143 AEUV - dieses Mittel
steht jedoch den Eurostaaten explizit nicht zur Verfiigung. In der Architektur der WWU
wurde die Moglichkeit, dass Marktakteure die Irreversibilitit einer Euro-Mitgliedschaft
in Frage stellen konnten und es daraufhin einen plétzlichen Kapitalstopp geben wiir-
de, génzlich ubersehen (Braun 2015: 425, 430). Diese Ignoranz — ob vorsitzlich oder
fahrlassig verursacht — erdffnete eine offene Flanke in der WWU und beférderte die
dramatische Entwicklung zu Krisenbeginn. Es ist mithin festzustellen dass ,[t]he ar-
chitecture of EMU was designed without any provision for the resolution of a major
sovereign debt crisis“ (Drudi, Durré und Mongelli 2012: 896).

Jenseits dieses weitgehenden Konsenses iiber die strukturellen Méngel der WWU
gibt es allerdings unterschiedliche Interpretationen zu den Urspriingen der Krise und
daraus folgend auch variierende Vorschlage zur Losung der Krise. Die Lesart, die sich
zumindest politisch durchsetzte und daher die Ausgestaltung der Krisenreaktion beein-
flusste, war die Ansicht, dass die Eurokrise die logischer Konsequenz (fiskal-)politischer
Verfehlungen war.

Fiir Griechenland gab es eine klare entsprechende Diagnose. Seit der Riickkehr des
Landes zur Demokratie wechselten sich die beiden staatstragenden Parteien PASOK
und ND darin ab, den Staat auf ihre Parteiinteressen hin mafizuschneidern. Als Er-
gebnis folgte ein Biindel an Problemen, die Griechenland in eine schwierige Situation
brachten: ein vergleichsweise umfangreicher 6ffentlicher Sektor, diverse Skandale um
Korruption und Vetternwirtschaft, eine abgeschlossene Wirtschaft mit hohen Eintritts-
hiirden und vielen Streiks, und nicht zuletzt eine Entwicklung der 6ffentlichen Finan-
zen, die nicht den européischen Vorgaben entsprach. Verstirkt wurde dieses Problem
auf europdischer Ebene dadurch, dass die festen Budgetregeln, die in Rahmen des SWP
festgehalten wurden, nicht stringent verfolgt wurden, der ,Siindenfall® war dabei die
Einstellung von Defizitverfahren gegen die europaischen Schwergewichte Deutschland
und Frankreich im Jahr 2003, gefolgt von einer Lockerung der SWP-Regeln im Jahr
2005 (Zahariadis 2012: 37-45). In diesem Zusammenhang erscheint die einzig logische
Losung relativ einfach. Einerseits muss sichergestellt sein, dass strukturelle Probleme
durch Reformen gel6st werden, also vor allem durch Liberalisierungen auf den Arbeits-
und Produktmarkten, geringere Barrieren fiir den Eintritt neuer Firmen, Mafinahmen
zur Steigerung der Produktivitat etc., und auflerdem ist es zwingend erforderlich, jegli-
che Anreize fiir eine weitere Uberschuldung zu unterbinden, auch durch eine Verschir-
fung der bestehenden Regeln (Buch 2012: 4-5). Wie sich noch zeigen wird, entsprach
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die Ausgestaltung der Krisenreaktion in weiten Teilen genau dieser politischen Emp-
fehlung.

Diese allgemein verbreitete Lesart kann jedoch durchaus herausgefordert werden.
Die Schilderung der Entwicklung der Schulden®® kann nicht allgemein bestatigt wer-
den.®”” So betrug der 6ffentliche Schuldenstand der gesamten Furozone im Jahr 2002
68,0 % des BIP und 2008 70,1 %; den europiischen Staaten also fur diese Zeit vor der
Krise eine verschwenderische Fiskalpolitik zu unterstellen wére irrefithrend. Bei einer
niheren Betrachtung ist wie oben erwéhnt zu konstatieren, dass Griechenland zwar ei-
nen hohen o6ffentlichen Schuldenstand hatte, dass dieser hohe Stand jedoch schon seit
einigen Jahren stabil war. Endgiiltig fehlgeleitet erscheint dann dieses Argument wenn
man sich die Situation in Spanien und Irland, zwei weiteren Krisenstaaten anschaut.
Denn dort lag die Schuldenquote im Jahr 2007 fiir Spanien bei 26 %, und fir Irland sogar
nur bei 12 % (Blyth 2014: 99; Polster 2014: 240) Und auch ein negatives Pauschalurteil ge-
genuber der griechischen Verwaltung hélt einer genaueren Betrachtung nicht stand: der
Anteil der gesamten 6ffentlichen Ausgaben am BIP lag in Griechenland konstant unter
dem EU-Durchschnitt, ebenso der Anteil der 6ffentlich Bediensteten an allen Arbeit-
nehmern. Hauptproblem im griechischen 6ffentlichen Sektor war daher nicht eine ver-
meintliche Ubergréfle, sondern eher grundlegende Probleme im Bezug auf beschrinkte
Effizienz und ein unkoordinierter Einsatz seiner Ressourcen (Katrougalos 2013: 98).

Diese sozio-6konomischen Feinheiten vielen jedoch in der Diskussion um die aku-
te Krisenreaktion unter den Tisch. Nicht nur in der politischen Auseinandersetzung,
sondern auch an den Markten, wo die beteiligten Akteure immer weniger dazu fahig
oder bereit waren, zwischen staatlichen Risiken, Bankenrisiken und Unternehmensri-
siken zu unterscheiden (Malo de Molina 2014: 50). Insgesamt wurde die Tatsache, dass
die hohen staatlichen Defizite vor Ausbruch der Eurokrise mafigeblich den 6ffentlichen
Anstrengungen zur Stiitzung des Finanzsystems geschuldet waren, zusehends ignoriert.
Stattdessen trat eine Lesart in den Vordergrund, welche die Schuld fiir die Krisenent-
wicklung eher einseitig dem staatlichen Sektor und dortigen Verfehlungen im Hinblick
auf Fiskal- und Wirtschaftspolitik zuschieb, weshalb die einzige Losung nur eine Poli-
tik der Austeritit sein konnte, also eine Verpflichtung zu starken Einschnitten bei den
offentlichen Ausgaben, verbunden mit strukturellen Reformen zur Wiederherstellung
wirtschaftlicher Wettbewerbsfahigkeit. Eine postdemokratisch gepragte Analyse konn-
te nun versuchen nachzuvollziehen, welche Akteure dabei mitgewirkt haben, diesen
Wettbewerb der Lesarten zu Gunsten der Befiirworter von Austeritiat zu entscheiden,
dies soll jedoch nicht Gegenstand dieser Arbeit sein.”

°®  Fur eine grundsétzliche Kritik der Fixierung auf starre Regeln im Zusammenhang mit Schulden- und

Defizitstinden, siehe V. A. Schmidt 2015.

Dass die Hohe der Staatsverschuldung auch keinen priméaren Einfluss auf die Einschitzung eines Staates
durch die Finanzmairkte hat, wurde bereits in Abschnitt 4.1.1 erklart.

Fiir eine ausfiihrliche Darstellung dieses Ideenwettstreits sei auf Kapitel 6 in Blyth 2014 verwiesen;
eine fallweise Untersuchung dieser diskursiven Wandlung aus marxistischer (also klassengeprégter)
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Tabelle 4.1: Auswertung des ersten MoU mit Griechenland

Das erste Memorandum of Understanding mit Griechenland

Kompetenz Vorgabe Verweis Zielsetzung X
ausschliefilich 0 3 0 3
geteilt 2 3 3 8
unterstiitzend 0 1 0 1
auflerhalb der K. 7 2 14 23
z 9 9 17 35

Stattdessen folgt nun als Einschub eine Darstellung der Ergebnisse der qualitativen
Inhaltsanalyse, gefolgt von der ausfithrlichen Darstellung der zur Krisenbekdmpfung
getroffenen Mafinahmen und der Darstellung der Rolle, welche die EZB in diesem Rah-
men wahrgenommen hat.

4.2 Exkurs: Vorstellung der Ergebnisse der
Inhaltsanalyse

Bevor nachher ausfiihrlich die wihrend der Krisenverarbeitung getroffenen Mafinah-
men genauer vorgestellt werden, sollen davor noch die Ergebnisse der Inhaltsanalyse
dargestellt werden. Dies soll den analytischen Hauptteil etwas {ibersichtlicher gestalten,
indem die empirischen Ergebnisse an einer Stelle prasentiert werden und nicht tiber den
Rest der Arbeit verteilt stiickweise eingestreut werden. Daher wird es in den kommen-
den Abschnitten immer wieder Verweise auf diesen Exkurs geben und gegebenenfalls
an passender Stelle noch Zitate aus den Originaldokumenten geben.

Zunichst folgt die Auswertung der MoUs, die Ergebnisse sind chronologisch geord-
net in den Tabellen 4.1 bis 4.4.

Eine allgemeine Tendenz, die sich aus der Betrachtung der MoUs ergibt, ist, dass sich
ein Grofiteil der aufgefiihrten politischen Schritte aulerhalb der Kompetenz der Uni-
onsorgane bewegt. Rechnet man alle vier untersuchten MoUs zusammen, werden 96
von 129 politischen Schritten als aufierhalb der Unionskompetenz stehend bewertet,
was fast drei Vierteln entspricht. Dieses Ergebnis sollte man jedoch nicht vorschnell in
einer Weise interpretieren, die den Akteuren der Troika und somit auch der EZB eine
willkiirliche Ubergriffigkeit in nationale Politik unterstellt. Dafiir ist ndmlich zunéchst
anzuerkennen, dass durch die MoUs im Rahmen der Troika nationale Politik beein-
flusst werden soll. Dies findet jedoch naturgemif3 eher in den Bereichen statt, in denen

Sichtweise findet sich auferdem bei Burnham 2011.
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Tabelle 4.2: Auswertung des MoU mit Spanien

Das Memorandum of Understanding mit Spanien

Kompetenz Vorgabe Verweis Zielsetzung X
ausschliellich 1 2 1 4
geteilt 0 0 0 0
unterstiitzend 0 0 0 0
auflerhalb der K. 3 2 13 18
z 4 4 14 22

Tabelle 4.3: Auswertung des zweiten MoU mit Griechenland

Das zweite Memorandum of Understanding mit Griechenland

Kompetenz Vorgabe Verweis Zielsetzung z
ausschliefllich 0 1 1 2
geteilt 3 3 1 8
unterstiitzend 1 1 1 3
auflerhalb der K. 17 5 14 36
z 22 10 17 49

Tabelle 4.4: Auswertung des dritten MoU mit Griechenland

Das dritte Memorandum of Understanding mit Griechenland

Kompetenz Vorgabe Verweis Zielsetzung X
ausschliellich 0 1 0 1
geteilt 1 2 0 3
unterstiitzend 0 0 0 0
auflerhalb der K. 9 8 2 19
z 10 11 2 23
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europiische Akteure bis dato nur geringe Macht mittels einer tatsachlichen eigenen po-
litischen Kompetenz ausiiben konnten. Vielmehr gilt es, hinter die niichternen Zahlen
zu schauen und anhand ausgewahlter Vorkehrungen zu schauen, wie sich die politische
Macht der Troika tatsachlich materialisiert hat, dies ist jedoch Aufgabe des folgenden
Abschnitts 4.3.

Einige allgemeine Tendenzen hinsichtlich der MoUs sind aber erwdhnenswert und
sollen bereits hier erwahnt werden. Zwischen den zwei untersuchten Staaten Griechen-
land und Spanien fallt ein deutlicher Unterschied hinsichtlich des Umfangs des politi-
schen Katalogs ins Auge. So werden im spanischen MoU lediglich 22 Schritte aufgezihlt,
bei den griechischen MoUs jedoch stets mehr (35 im ersten, 49 im zweiten und 23 im
dritten). Auch dies lasst sich mit dem unterschiedlichen Umfang der jeweiligen Hilfspro-
gramme erkldren, denn Spanien musste sich wie bereits erwahnt nur einem Financial
Sector Adjustment Programme unterwerfen, wahrend fiir Griechenland drei Economic
Adjustment Programmes vorgelegt wurden. Die politische Kontrolle der Troika reicht
im Falle Spaniens also nicht so weit wie im Fall Griechenland.

Auch bei der Prézision der Programme wird zwischen den beiden Staaten ein spiir-
barer Unterschied deutlich. Das spanische Programm bleibt eher im Ungefahren, denn
14 von 22 Mafinahmen (also etwas mehr als die Hélfte) sind nur als Zielsetzung for-
muliert, also ohne eine bestimmte ggf. quantitativ formulierte Vorgabe. Wihrend diese
Tendenz fiir das erste Griechenlandprogramm noch &hnlich gilt (17 von 35 Mafinahmen
als Zielsetzung formuliert), lassen die beiden anderen Griechenlandprogramme deutlich
weniger Interpretationsspielraum. In beiden Fllen sind fast die Halfte der Mafinahmen
(22 von 49 im zweiten Griechenlandprogramm, 10 von 23 im dritten) als Vorgabe for-
muliert, also mit einem klar definierten zumeist quantitativen Ziel. Dariiber hinaus ist
anzumerken dass im dritten Griechenlandprogramm nur noch 2 von 23 Ma3nahmen -
also unter 10 % — als Zielsetzung formuliert sind.

Bevor im kommenden Abschnitt einige einzelne Maf3nahmen speziell dargestellt wer-
den, kann generell festgehalten werden, dass mit der Troika supranationale Akteure
nennenswerte Macht iiber nationale Politik erhalten haben. Letztendlich findet durch
die MoUs immer eine politische Agendasetzung statt. Politische Maflnahmen werden
formuliert (mit Unterschieden in der Detailtiefe) und mit einem gewissen Zeitrahmen
versehen. Aus der Logik der regelmifligen Uberpriifungen des politischen Fortschritts
und der Verkniipfung dieser Prifungen mit der weiteren Bereitstellung finanzieller Mit-
tel ergibt sich eine Konstellation von Macht im Sinne von Luhmann. Es gelingt einem
Akteur einen anderen Akteur zu einer fiir ihn nicht praferierten politischen Option zu
bewegen, weil die Sanktion, die bei abweichendem Verhalten droht, noch unangeneh-
mer ist. Die MoUs sind jedoch in erster Linie eine Momentaufnahme, weil sie zunachst
nur ein Verhandlungsergebnis darstellen, das noch umzusetzen ist. Wie sich die in den
MoUs angedeutete Machtkonstellation in der politischen Praxis verwirklichte, wird spa-
ter noch néher dargestellt.
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Tabelle 4.5: Auswertung der wahrungspolitischen Dialoge

Die wahrungspolitischen Dialoge

Wertung  Einschatzung Anfrage Unterstellung X
8

lobend 4 4 0

neutral 15 33 8 56
kritisch 10 28 26 64
> 29 65 34 128

Tabelle 4.6: Auswertung der wahrungspolitischen Dialoge 2011

Die wahrungspolitischen Dialoge 2011

Wertung Einschatzung Anfrage Unterstellung X

lobend 0 0 0 0
neutral 5 10 4 19
kritisch 3 3 2 8
> 8 13 6 27

Nun zur Darstellung der Auswertung der wihrungspolitischen Dialoge. In Tabelle
4.5 findet sich eine Auswertung aller untersuchten Plenarprotokolle, auflerdem findet
sich auch eine nach Jahren aufgeteilte Darstellung in den Tabellen 4.6 bis 4.11.

Bei der Gesamtbetrachtung der Meldungen aus den Plenarprotokollen fillt ins Auge,
dass die EZB sehr selten gelobt wird, ndmlich in lediglich acht von 128 Beitragen. Die-
ses Verhéltnis ergibt sich aus der Natur des wahrungspolitischen Dialogs, der mit ande-
ren Formaten parlamentarischer Kontrolle vergleichbar ist. Diesen Foren ist oft gemein,
dass in ihnen Abgeordnete dazu neigen, kritische Nachfragen zu stellen, erst recht wenn
der Gesprachspartner eine externe Organisation vertritt. Auch in anderen Staaten wie
in Grofibritannien oder den USA gehért es zum parlamentarischen Selbstbewusstsein,
dass Funktionstrager durchaus offensiv befragt werden. Es ist also allgemein davon aus-
zugehen, dass der EZB-Prasident wihrend des wahrungspolitischen Dialoges ein eher
skeptisches Publikum vor sich hat, welches ihn auch mit unangenehmen Fragen kon-
frontieren wird. Alles andere wire auch nicht im Sinne einer parlamentarischen Kon-
trolle, bei der demokratisch gewihlte Abgeordnete kritisch die Aktivititen einer nicht
gewihlten Institution begleiten.

Dariiber hinaus gibt es weitere allgemeine Tendenzen, die Beachtung verdienen. Zwar
ist es so, dass sich neutrale und kritische Kommentare fast die Waage halten (56 neutra-
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Tabelle 4.7: Auswertung der wahrungspolitischen Dialoge 2012

Die wahrungspolitischen Dialoge 2012

Wertung Einschatzung Anfrage Unterstellung X

lobend 2 2 0 4
neutral 1 4 0 5
kritisch 1 5 6 12
> 4 11 6 21

Tabelle 4.8: Auswertung der wiahrungspolitischen Dialoge 2013

Die wahrungspolitischen Dialoge 2013

Wertung Einschatzung Anfrage Unterstellung X
lobend 0 0 0 0
neutral 2 1 2 5
kritisch 1 4 3 8
z 3 5 5 13

Tabelle 4.9: Auswertung der wahrungspolitischen Dialoge 2014

Die wahrungspolitischen Dialoge 2014

Wertung Einschatzung Anfrage Unterstellung X

lobend 2 1 0 3
neutral 2 3 0 5
kritisch 0 6 4 10
> 4 10 4 18

Tabelle 4.10: Auswertung der wahrungspolitischen Dialoge 2015

Die wahrungspolitischen Dialoge 2015

Wertung Einschitzung Anfrage Unterstellung X

lobend 0 1 0 1
neutral 2 1 8
kritisch 3 6 7 16
> 5 12 8 25
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Tabelle 4.11: Auswertung der wahrungspolitischen Dialoge 2016

Die wahrungspolitischen Dialoge 2016

Wertung Einschitzung Anfrage Unterstellung X

lobend 0 0 0 0

neutral 3 10 1 14
kritisch 2 4 4 10
> 5 14 5 24

le, 64 kritische Kommentare). Interessant wird diese Verteilung jedoch, wenn man die
Art des Kommentars beriicksichtigt. Kritik wird namlich deutlich hiufiger im Rahmen
von Unterstellungen geduflert (8 neutrale Unterstellungen, 26 kritische Unterstellun-
gen), also wenn ein Sachverhalt geschildert wird, der bereits stattgefunden hat und zu
dem die EZB nun Stellung beziehen soll. Bei den anderen Arten der Kommentare findet
sich dieser deutliche Unterschied nicht, und die Wertung ist innerhalb einer Klasse von
Kommentaren deutlich gleichmafliger verteilt (15 neutrale Einschitzungen, 10 kritische
Einschitzungen; sowie 33 neutrale Anfragen, 28 kritische Anfragen).

Die Verteilung der Kommentartypen weist auch darauf hin, wo der Schwerpunkt des
Erkenntnisinteresses der MdEPs liegt. So sind 65 Kommentare Anfragen, was etwas
iiber der Halfte aller Kommentare ausmacht — eine Zahl, die fast doppelt so grof} ist wie
die Anzahl der Unterstellungen. Dies zeigt, dass der ECON-Ausschuss die EZB durchaus
als politische Autoritit wahrnimmt. Die EZB wird so zum Akteur, dem man in verschie-
denen politischen Bereichen einen gewissen Einfluss oder zumindest eine deutliche Ex-
pertise zutraut. Wenn von Seiten der MdEPs also haufig sondiert wird, wie sich die EZB
in einem bestimmten politischen Zusammenhang verhalten konnte, ist dies ein Hinweis
dafiir, dass man sich iiber das Verhalten der EZB im Klaren sein méchte, was implizit
die Annahme stutzt, dass die EZB ein einflussreicher Akteur ist, iiber dessen Absichten
man gut informiert sein sollte.

Betrachtet man die einzelnen Jahreswerte, sind insbesondere die Jahre 2012 und 2015
aufschlussreich. In diesen beiden Jahren gibt es namlich die hochsten und zweithochs-
ten Werte, sowohl was kritische Kommentare allgemein als auch, was kritische Unter-
stellungen angeht. Dies kann damit erklart werden, dass in diesen beiden Jahren die
Verhandlungen fir das zweite und das dritte Griechenlandprogramm stattfanden. Auf-
grund der hohen Salienz dieses Themas wurde wihrend der wihrungspolitischen Dia-
loge in diesen Jahren der Umgang der Troika mit Griechenland ganz allgemein kritisch
hinterfragt, wobei natiirlich auch die EZB mit kritischen Nachfragen konfrontiert wur-
de. Eine ausfiithrlichere Schilderung der Kommentare aus den Dialogen folgt spater im
Rahmen der Darstellung der Entwicklungen in Griechenland.
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Tabelle 4.12: Auswertung der Entscheidungen des EZB-Rats

Die Entscheidungen des EZB-Rats

Mandatsreferenz  Beschluss  Stellungnahme Mitteilung X

primér 2 1 1 4
sekundar 7 19 1 27
keine Referenz 1 2 4 7
> 10 22 6 38

Tabelle 4.13: Auswertung der Entscheidungen des EZB-Rats 2010

Die Entscheidungen des EZB-Rats 2010

Mandatsreferenz  Beschluss ~ Stellungnahme Mitteilung X
primar 0 1 0 1
sekundar 2 2 0 4
keine Referenz 0 1 2 3
z 2 4 2 8

Unabhingig von moglicher geduflerter Kritik ist im Zusammenhang mit den wah-
rungspolitischen Dialogen ebenfalls anzumerken, dass dieses Format von allen Seiten
im Groflen und Ganzen akzeptiert wird. Bei der EZB ist damit zu rechnen, weil dieses
Format eine der wenigen Moglichkeiten zur Transparenz und Rechenschaft bietet und
es nicht im 6ffentlichen Interesse der EZB wire, ein solches Format zu ignorieren oder
geringzuschétzen. Abgesehen davon ist die EZB zum Austausch mit dem Parlament ja
auch vertraglich verpflichtet. Auf Seiten des Parlaments ist jedoch erstaunlich, dass ge-
auflerte Kritik fast ausschliellich auf die Sache und fast nie auf das Forum an sich zielt.
Parteieniibergreifend gibt es praktisch keine Kommentare, die das Instrument des w#h-
rungspolitischen Dialoges vollstindig in Frage stellen. Eine der seltenen Ausnahmen in
dieser Hinsicht ist Gerolf Annemans (belgischer Abgeordneter der ENF-Fraktion), der
in einem Kommentar anmerkte, dass ein Format, in dem die EZB ihre Politik nur ver-
teidigt, dabei aber keine Anderungen andeutet, sinnlos wire, und dass nicht von einem
wahrungspolitischen Dialog, sondern eher von einem ,Monolog® zu reden ware (WD
16/I11: 13-14).

Nun folgt abschlieend die Darstellung der Entscheidungen des EZB-Rats. Auch hier
findet sich wieder eine Gesamtdarstellung in Tabelle 4.12 und eine jahrliche Darstellung
in Tabellen 4.13 bis 4.19.
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Tabelle 4.14: Auswertung der Entscheidungen des EZB-Rats 2011

Die Entscheidungen des EZB-Rats 2011

Mandatsreferenz  Beschluss ~ Stellungnahme Mitteilung X
primar 0 0 0 0
sekundar 0 3 0 3
keine Referenz 0 0 0 0
z 0 3 0 3

Tabelle 4.15: Auswertung der Entscheidungen des EZB-Rats 2012

Die Entscheidungen des EZB-Rats 2012

Mandatsreferenz  Beschluss ~ Stellungnahme Mitteilung X

priméar 0 0 1 1
sekundar 4 6 0 10
keine Referenz 0 0 0 0
> 4 6 1 11

Tabelle 4.16: Auswertung der Entscheidungen des EZB-Rats 2013

Die Entscheidungen des EZB-Rats 2013

Mandatsreferenz  Beschluss ~ Stellungnahme Mitteilung X
primar 0 0 0 0
sekundar 0 4 0 4
keine Referenz 0 0 0 0
z 0 4 0 4

Tabelle 4.17: Auswertung der Entscheidungen des EZB-Rats 2014

Die Entscheidungen des EZB-Rats 2014

Mandatsreferenz  Beschluss  Stellungnahme Mitteilung X
primar 0 0 0 0
sekundar 1 1 0 2
keine Referenz 0 0 0 0
z 1 1 0 2
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Tabelle 4.18: Auswertung der Entscheidungen des EZB-Rats 2015

Die Entscheidungen des EZB-Rats 2015

Mandatsreferenz  Beschluss  Stellungnahme Mitteilung X
primér 1 0 0 1
sekundar 0 2 1 3
keine Referenz 1 0 1 2
z 2 2 2 6

Tabelle 4.19: Auswertung der Entscheidungen des EZB-Rats 2016

Die Entscheidungen des EZB-Rats 2016

Mandatsreferenz  Beschluss ~ Stellungnahme Mitteilung X
primar 1 0 1 2
sekundar 0 1 1
keine Referenz 0 0 1 1
z 1 1 2 4

Bei der Auswertung der Ratsentscheidungen zeigt sich eine klare Tendenz sowohl zu
einem Typ von Entscheidung als auch zur Mandatsreferenz. 22 der 38 Entscheidungen
waren Stellungnahmen und 27 der 38 Entscheidungen wurden als Umsetzung des Se-
kundarmandats” erklart. Nur eine der 38 untersuchten Entscheidungen kann als recht-
lich bindender Beschluss ohne Verweis auf das Primér- oder Sekundarmandat verstan-
den werden.

Die meisten Entscheidungen der EZB mit Bezug auf Griechenland oder Spanien sind
Stellungnahmen zu laufenden Gesetzesvorhaben in den entsprechenden Léindern. Es
gibt entsprechende Vorschriften, dass die EZB durch die Mitgliedstaaten konsultiert
werden soll, wann immer es laufende Gesetzesvorhaben im Bereich der Finanz- oder
Wirtschaftspolitik gibt, aulerdem sollte diese Konsultation so frith wie moglich erfol-
gen, damit allfallige Anmerkungen der EZB noch im Gesetzgebungsprozess mit auf-
genommen werden konnen. Die Stellungnahmen der EZB sind letztlich jedoch nicht
bindend fiir nationale Regierungen oder Parlamente, dariiber hinaus gibt es keine fest-
gelegte automatische Sanktion, falls ein Mitgliedstaat die EZB zu spét oder iiberhaupt
nicht konsultiert.

7t Also mit einem Hinweis, der als Unterstiitzung der allgemeinen Wirtschaftspolitik gewertet werden

kann, wie in Abschnitt 2.2.2 erklart.
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Fir die Aufteilung auf die unterschiedlichen Typen von Entscheidungen gibt es eben-
falls wieder nachvollziehbare strukturelle Griinde. Wie schon erwihnt, ist die Geldpo-
litik in der EU sauber getrennt, wobei die EZB klar die Autoritit in dieser Hinsicht hat.
Dies hat zur Folge, dass die EZB in geldpolitischen Fragen kaum Stellungnahmen ab-
geben muss, weil die meisten geldpolitischen Entscheidungen von der EZB getroffen
werden, und zwar ohne nennenswerte nationale Beeinflussung.

Vorbehaltlich der Darstellung einzelner Passagen, die spéter bei Bedarf folgen wird,
ergibt sich durch eine Analyse der EZB-Ratsentscheidungen das Bild einer eher zu-
riickhaltenden Zentralbank, die sich hauptsdchlich mit den eher technischen Details
der Wirtschafts- und Finanzpolitik befasst und dabei weniger auf eine grundlegende
Beeinflussung oder gar Umgestaltung der nationalen politischen Arenen abzielt. Ein
konkretes Beispiel verdeutlicht diese Zuriickhaltung. Im Zuge der Eurokrise wurde fiir
Abwicklungen im Finanzsektor ein Hellenischer Finanzstabilitatsfonds (HFSF) einge-
richtet. Die gesetzliche Grundlage des HFSF sollte dann im Jahr 2013 gesetzlich neu ge-
regelt werden, wobei auch vorgesehen war, dass die EZB einen Vertreter in die Entschei-
dungsgremien des HFSF entsenden sollte. In der Stellungnahme CON/2013/17 kritisierte
die EZB diesen Vorschlag mit einem Verweis darauf, dass dies die Unabhangigkeit der
EZB beeintrachtigen konnte. Stattdessen schlug die EZB in dieser Stellungnahme vor,
dass die EZB lediglich einen Beobachter in die Gremien des HFSF entsenden sollte, ohne
Stimmrecht und ohne Befugnis zur Einberufung von Sitzungen.

Die hier vorgenommene Darstellung der Auswertungsergebnisse ist nur ein erster
Uberblick, der fiir den weiteren Verlauf der Arbeit als ein Ankerpunkt dienen soll. Fest
steht allerdings, dass hinter den ,nackten® Haufigkeiten teils schwerwiegende Aufle-
rungen finden lassen, und zwar bei allen untersuchten Dokumententypen. In der nun
folgenden Darstellung der Krisenreaktionsmafinahmen werden diese Auflerungen im
passenden Zusammenhang zusétzlich beriicksichtigt.

4.3 Troika und finanzielle Unterstiitzung

4.3.1 Entstehung und Zielsetzung

Wie bereits geschildert, stand am Ende der Diskussionen um die Reaktion auf die Krise
die Einsicht, dass die Eurozone geschiitzt werden sollte. Dies bedeutete im Umgang mit
Griechenland folglich, dass 6ffentliche Finanzmittel zum Einsatz kommen mussten, da
die Moglichkeit der Refinanzierung am Markt praktisch ausgefallen war. Ebenso sei
daran erinnert, dass fiir die Eurozone kein Mechanismus bestand, wie mit einer akuten
Finanzierungskrise eines Staates umzugehen sei — nicht zuletzt, weil eine solche Krise
einfach nicht erwartet wurde.

Fir das erste Griechenlandprogramm wurde der Weg bilateraler Kredite beschritten,
das heifit die anderen Eurostaaten erklarten sich jeweils einzeln dazu bereit, einen Bei-
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trag zu den Finanzhilfen zu leisten. Diese Option hat zunichst einmal den Vorteil, dass
das Beistandsverbot aus Art. 125 AEUV nicht verletzt wurde” — denn nicht die Union
verteilte finanzielle Mittel um, sondern die Staaten aus (mehr oder weniger) freiwilli-
gem Antrieb unter sich (Gocaj und Meunier 2013: 242; Illing 2013: 56). Diese Option ge-
rit jedoch auch schnell an ihre Grenzen, denn eine laufende finanzielle Unterstiitzung
wiirde eine erhebliche dauerhafte Belastung fiir die Haushalte der anderen Mitglied-
staaten bedeuten. Als dann rasch deutlich wurde, dass nicht nur Griechenland, sondern
auch andere Staaten finanzielle Unterstiitzung benétigen wiirden, war klar, dass eine
ad hoc-Losung wie bei Griechenland nicht nochmal funktionieren wiirde, sondern dass
stattdessen eine gewisse Institutionalisierung der Hilfen folgen miisste (Geeroms, Ide
und Naert 2014: 180; Gocaj und Meunier 2013: 242).

Unbeachtet dieser Uberlegungen wurde mit der Ausgestaltung des ersten Griechen-
landprogramms eine Grundsatzentscheidung getroffen, von der nicht mehr abgewi-
chen wurde, namlich das Prinzip der Konditionalitét. Jegliche finanzielle Unterstiitzung
war darauthin davon abhéngig, dass ein Anpassungsprogramm mit fiskalischen Zie-
len und strukturellen Reformvorhaben verhandelt, verabschiedet, umgesetzt und tiber-
wacht werden wurde — alles unter Beteiligung der Troika.

Bevor auf die Feinheiten der unterschiedlichen Hilfsmechanismen eingegangen wird,
ist zundchst nochmals zu erklaren, wie die Troika tiberhaupt ihre Gestalt als informeller
Zusammenschluss von Kommission, EZB und IWF annahm. Dass die Troika tiiberhaupt
in dieser Form gebildet wurde, war namlich nicht selbstverstiandlich. Es gab alternative
Vorschlige, durchaus auch von politisch exponierter Stelle. Nach einer Idee des damali-
gen deutschen Finanzministers Wolfgang Schauble hitte ein Européischer Wahrungs-
fonds (EWF) gebildet werden sollen, der den Eurostaaten unter Auflagen Finanzhilfen
gewihren konnte, und eine wichtige Liicke im Arrangement der WWU schlieflen wiir-
de. Ein solcher EWF hitte dann auch eigene Anleihen ausgeben konnen, mit denen Kri-
senstaaten ihre Staatsanleihen hitten besichern konnen. Dabei erwahnte Schauble auch,
dass eine solche Losung fiir das erste Griechenlandprogramm zu spit kommen wiirde.
Ein EWF konnte aber eine wichtige institutionelle Vertiefung der Eurozone bedeuten,
was jedoch nicht ohne eine Anderung der Vertrige vollzogen werden kénnte. Schiub-
les Vorschlag fand besonders bei der Kommission Zustimmung, innerhalb Deutschlands
stand er jedoch auf verlorenem Posten, da sowohl aus dem Bundeskanzleramt als auch
seitens der Bundesbank und ihrem damaligen Prasidenten Axel Weber eine klar ableh-
nende Haltung kommuniziert wurde (Polster 2014: 69; Gocaj und Meunier 2013: 242).

Stattdessen wurde die Troika gebildet, weniger als Folge eines klaren Masterplans,
sondern eher aus akuten politischen Notwendigkeiten. Eine Beteiligung der Kommis-
sion an der Troika wurde von allen Seiten als notwendig erachtet und von keiner Seite

72 Hierbei ist anzumerken, dass zu diesem Artikel unterschiedliche Lesarten exisitieren. So kann dieser

Artikel entweder als strenges Verbot jeglicher zwischenstaatlicher Unterstiitzung verstanden werden,
aber auch als Vorschrift, die finanziellen Beistand als Automatismus ausschlief3t, aber Staaten weiterhin
erlaubt, freiwillig solchen Beistand zu leisten (Liiggert 2017: 118).
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bestritten. Gleichzeitig hatten die Mitgliedstaaten jedoch ein Interesse daran, die Kom-
mission einzuddmmen und ihren Einfluss zu begrenzen, weshalb zwei weitere Akteure
in die Troika einbezogen wurden. Erster Schritt dafiir war die Einbeziehung der EZB.
Auch wenn nicht eindeutig klar war, welche Aufgaben die EZB in der Troika erfiillen
sollte, gab es mehrere Griinde, die fiir eine Beteiligung der EZB sprachen. Zunichst
ist ganz trivial anzumerken, dass die EZB zum Zeitpunkt der Verhandlungen erheb-
lich in den Krisenstaaten exponiert war, gleichzeitig aber noch keine Handhabe zur
Uberwachung des dortigen Finanzsektors hatte. Als Teil der Troika hatte die EZB al-
so einen besseren Einblick in die Situation in den Krisenstaaten und konnte politische
Entwicklungen, welche die EZB betreffen konnten, nun besser antizipieren. Allgemein
galt die EZB zudem als ein insgesamt vertrauenswiirdiger Akteur, den man ohne gré-
BBere Bedenken™ an die Seite der Kommission stellen konnte, nicht zuletzt auch um ein
Gegengewicht zum IWF zu bilden (Polster 2014: 70; Pisani-Ferry, Sapir und Wolff 2013:
25).

Diese Vorbehalte gegeniiber dem IWF zeigten sich auch an den Diskussionen um die
Beteiligung des IWF an der Troika — einer Frage, die weitaus mehr Meinungsverschie-
denheiten hervorbrachte. Insgesamt gab es zu Beginn bei den Mitgliedstaaten keine
einheitliche Position zu einer Beteiligung des IWF und gerade von Seiten der EZB gab
es dezidierte Kritik und Bedenken, dass mit einer Beteiligung des IWF der klare Fokus
auf Preisstabilitat durch weniger strenge Regeln und Vorgaben leiden konnte; eine Po-
sition, der auch die Kommission beipflichtete. Deutschland setzte sich hingegen stark
fiir eine Beteiligung des IWF ein, und da Deutschland im Rahmen der Finanzhilfen den
grofiten Beitrag leistete, folgten die anderen Staaten letztlich der deutschen Position
(Hodson 2015: 585-586; Schwarzer 2015a: 607).

Abgesehen von diesen politischen Uberlegungen gab es jedoch auch handfeste tech-
nische Griinde, die fiir eine Beteiligung des IWF sprachen. Eine engere Kooperation
zwischen EU und IWF bahnte sich in der Zeit unmittelbar nach der Finanzkrise an. Zu
dieser Zeit mussten die Nicht-Eurostaaten Lettland, Ruménien und Ungarn finanziell
unterstiitzt werden, diese Unterstiitzung lief zwar in Rahmen eines Mechanismus im eu-
ropaischen Primérrecht ab, diese Instrumente wurden jedoch zuletzt Mitte der 1990er
Jahre genutzt. Das technische Wissen tiber die Regelung der Kreditvergabe, die Auf-
stellung politischer Konditionalitdt und die Uberwachung des politischen Fortschritts
war in der GD ECFIN also kaum noch vorhanden, von einem Mangel an Ressourcen
und Fachpersonal ganz zu schweigen. Fiir die ausfiihrliche politische Uberwachung, die
auch die allgemeine Stabilitit des Euroraumes nicht auler den Augen verlieren durfte,
waren Kommission und EZB alleine nicht in der Lage, weshalb der IWF mit einbezogen
wurde. Dariiber hinaus wurde mit dem IWF noch ein Akteur hinzugezogen, der nicht
im europiischen Gefiige gebunden war, und der somit glaubhafter als die Kommissi-

73

Ausgenommen davon sind vielleicht Bedenken hinsichtlich der Unabhangigkeit der EZB (Polster 2014:
70).
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on und die EZB auf die Erfiillung strenger Vorlagen dréngen konnte (Schwarzer 2015a:
608-611).

Jenseits dieser grofleren Uberlegungen ist ebenfalls anzumerken, dass die Entschei-
dung zur Bildung der Troika in einem besonderen politischen Umfeld getroffen wurde.
In kurzer Zeit musste eine umfassende Losung fiir ein Problem gefunden werden, wel-
ches von der bestehenden Struktur tiberhaupt nicht erfasst oder beriicksichtigt wurde.
Wohliiberlegte Diskussionen iiber einen Umbau der WWU - inklusive Vertragsénde-
rungen — waren sicherlich wiinschenswert gewesen, angesichts des enormen politi-
schen und wirtschaftlichen Drucks gab es fiir solche Debatten jedoch keine Zeit. Die
Eurozone konnte sich nicht an solchen grundsétzlichen Fragen aufhalten. Angesichts
dessen war die Einbeziehung des IWF dann eine bequemere Losung, um tiberhaupt ei-
ne wirksame Reaktion auf die Krise zu formulieren, um sich in der Zwischenzeit den
notwendigen institutionellen Anderungen der Eurozone zu widmen. Daniela Schwarzer
(2015a: 612) hat diesen Umstand gut auf den Punkt gebracht:

In sum, officials and policy-makers increasingly perceived the possibility
of delegating the financing, programme negotiation and surveillance func-
tions to the IMF as a way to help alleviate the political, institutional and
legal problems and questions related to the legitimacy of both the inter-
vention and the EU-system as such. Bringing in the IMF allowed the EU to
buy time to set up euro area crisis mechanisms and deal with the lack of a
legal base for the European Commission to borrow money on the markets
as it could do for Balance of Payment loans.

Wie bereits angedeutet, lagen zu Beginn der Krise mehrere Optionen fiir die Institutio-
nalisierung der finanziellen Unterstiitzung auf dem Tisch. Bereits angesprochen wurden
die bilateralen Hilfen, wie sie im ersten Griechenlandprogramm benutzt wurden und die
Idee eines EWF, die jedoch nicht weiter verfolgt wurde. Fiir die tatsachliche Institutiona-
lisierung der Hilfen gab es mehrere Optionen. Es hitte eine europdische Schuldenagen-
tur eingerichtet werden koénnen, die zentral auf Euro lautende Schuldtitel hitte ausge-
ben koénnen, und zwar zu einem einheitlichen gemeinsamen Zinssatz. Dieser weitge-
hende Schritt hitte jedoch eine Vertragsanderung erfordert und wurde deswegen nicht
weiter verfolgt. Alternativ hatte auch die Kommission eine Kreditfazilitit aufbauen kon-
nen, welche Anleihen begeben hitte, die durch Garantien der Mitgliedstaaten gesichert
gewesen waren; auch hierbei iberwogen jedoch die rechtlichen Bedenken. Somit blieb
die letzte Option, die sich dann auch materialisierte, namlich eine intergouvernemen-
tal geprigte Losung mit (zunédchst) minimalem Beitrag der gemeinschaftlichen Ebene.
So wiirde eine separate Fazilitit eingerichtet werden, die Kredite bereitstellt, welche
von den Mitgliedstaaten besichert sind, diese Fazilitidt wiirde jedoch unabhéngig von
den Unionsorganen bestehen (Gocaj und Meunier 2013: 242-243). Dass diese Optionen
den anderen vorgezogen wurde, mag durchaus fundierte (volks-)wirtschaftliche Griin-
de haben, in erster Linie ist darin jedoch ein Beispiel fiir politische Pfadabhangigkeit
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zu sehen. Sobald eine Losung fir das Problem der Finanzierung kriselnder Staaten ge-
funden war, gab es bei allen politischen Entscheidern eine gewisse Tragheit und daraus
folgend eine geringe Bereitschaft, sich bei den weiteren Losungsschritten allzu schnell
allzu rasch von dem zunichst eingeschlagenen Weg zu entfernen.

Im Rahmen der Krisenreaktion wurden drei institutionalisierte Mechanismen fir Fi-
nanzhilfen gebildet: der Europaische Finanzstabilisierungsmechanismus (EFSM), die Eu-
ropaische Finanzstabilisierungsfazilitat (EFSF) und der Européische Stabilitdtsmecha-
nismus (ESM). Der EFSM wurde am 11. Mai durch die Verordnung (EU) 407/2010 ge-
griindet. Als priméarrechtliche Grundlage dient dabei Art. 122 Abs. 2 AEUV, der finanzi-
elle Unterstiitzung in Féllen vorsieht, wo eine problematische Situation eintritt, die sich
der Kontrolle eines Mitgliedstaates entzieht.”* Durch den EFSM wird nur die Méglich-
keit einer Hilfe eingerichtet, es besteht also kein Automatismus. In jedem Fall miissen
Kommission und Rat priifen, ob die aufierordentlichen Bedingungen fiir die Gewahrung
finanzieller Hilfe vorliegen. Wenn ein Beschluss fiir Finanzhilfen vorliegt, konnen diese
entweder als Darlehen oder als Kreditlinie gewahrt werden, bis zu einem Volumen von
68 Milliarden Euro. Zwingend erforderlich fiir die Unterstiitzung ist jedoch, dass ein
Staat, der um Hilfe anfragt, der Kommission einen Entwurf fiir ein wirtschaftliches und
fiskales Anpassungsprogramm vorlegen muss. Danach entscheidet der Rat tiber dieses
Programm und trifft auch die endgiiltige Entscheidung dariiber, ob ein Programm be-
willigt wird oder nicht. Auch die EZB wird bereits in der EFSM-Verordnung erwéhnt:
gemeinsam mit der Kommission hat sie die Aufgabe, die Konditionalitat festzulegen
und mindestens halbjahrlich zu tiberpriifen. Nur wenn eine solche Uberpriifung posi-
tiv ausfillt, werden auch weitere Mittel bewilligt. Konkret unterstiitzt durch den EFSM
wurden letztlich Irland (Zusage iiber 22,5 Milliarden Euro, vollstdndig abgerufen) und
Portugal (Zusage iiber 26 Milliarden Euro, 24,4 Milliarden Euro abgerufen) (Hild 2015:
94-95; Obwexer 2012: 232-235). Letztlich ist noch interessant zu erwihnen, dass der
IWF in der Verordnung nur als méglicher Bereitsteller von finanziellen Mitteln, jedoch
nicht als Uberwacher der Programme erwihnt wird. Das Troika-Arrangement der ge-
meinsamen Unterstiitzung und Uberwachung seitens Kommission, EZB und IWF hat in
der EFSM-Verordnung also keine klare rechtliche Grundlage.

Praktisch zeitgleich zum EFSM wurde die EFSF am 7. Juni 2010 gegriindet, jedoch
nicht durch einen origindren Unionsrechtsakt, sondern durch einen gemeinsamen Be-
schluss der Mitgliedstaaten. Die EFSF wurde gegriindet als eine auf drei Jahre befristete
Zweckgesellschaft, in Form einer société anonyme nach luxemburgischen Recht, also als

’*  So wird in Erwigungsgrund 4 der Verordnung explizit darauf hingewiesen, dass sich die Kreditkondi-

tionen einiger Mitgliedstaaten gravierend verschlechtert hatten, und zwar ohne dass dies durch eine
Anderung der wirtschaftlichen Fundamentaldaten gerechtfertigt wire. Art. 122 Abs. 2 AEUV erfuhr in
diesem Zusammenhang auch eine gewisse Umdeutung, denn eigentlich ist dieses Instrument finanzi-
eller Unterstiitzung eher fiir andere Notlagen gedacht, die sich beispielsweise aus Naturkatastrophen,
militarischen Konflikten oder akuten Versorgungsproblemen ergeben (Geiger, Khan und Kotzur 2010:
519).
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Aktiengesellschaft. Das Kreditvergabevolumen der EFSF liegt auch deutlich hoher als
beim EFSM, namlich bei 440 Milliarden Euro, wobei sich die Aufteilung dieser Sum-
me auf die Mitgliedstaaten gemafl dem Kapitalschliissel der EZB berechnet. Die EFSF
ist vom Grundsatz her ein privatrechtliches Unternehmen, weshalb der Rahmenvertrag
auch nicht von den einzelnen Mitgliedstaaten volkerrechtlich ratifiziert werden muss-
te, und in Streitfragen auch zunéchst die ordentliche Gerichtsbarkeit von Luxemburg
zustindig ist. Ahnlich wie beim EFSM gilt auch fiir die EFSF der Grundsatz der Kon-
ditionalitét. Vor jeder Unterstiitzung muss mit der Kommission ein MoU ausgehandelt
werden, und wihrend des laufenden Programmes gibt es regelméflige Uberpriifungen
dariiber, wie das Programm eingehalten wird. Anders als beim EFSM stehen nun jedoch
mehr Mittel zur Unterstiitzung zur Verfiigung: neben der Bereitstellung von Darlehen
und Kreditlinien kénnen nun auch Darlehen gezielt zur Rekapitalisierung von Finanz-
instituten gewahrt werden (in diesem Fall muss auch kein umfassendes Anpassungs-
programm vorgelegt werden), und auflerdem kann die EFSF Staatsanleihen am Primar-
oder Sekunddrmarkt erwerben. Im EFSF-Rahmenvertrag werden der EZB nun weitere
Befugnisse erteilt, die jedoch eher technischer Natur sind, wie die Verwaltung der EFSF-
Finanzmittel. Drei Staaten erhielten Unterstiitzung aus der EFSF: Griechenland (Zusage
iiber 143,6 Milliarden Euro, 130,9 Milliarden Euro abgerufen), Irland (Zusage iiber 17,7
Milliarden Euro, vollstandig abgerufen) und Portugal (26 Milliarden Euro, vollstindig
abgerufen) (Hild 2015: 98; Obwexer 2012: 236-238). Zur Rolle der EZB ist anzumerken,
dass ihr im EFSF-Rahmenvertrag eine sichtbarere Rolle zukommt: Sie wird nun konstant
neben der Kommission erwihnt, wenn es um Fragen der Verhandlungen, Uberwachung
und Streitbeilegung geht. Ebenso wird der IWF erstmals als MoU-Verhandlungspartei
genannt.

Schon relativ bald, ndmlich im Oktober 2010 ergab sich im Rat eine Einigung dar-
uiber, dass fir die Zeit nach Auslaufen der EFSF ein dauerhafter Stabilititsmechanismus
eingerichtet werden sollte. Die Tragweite dieses Entschlusses erforderte jedoch eine
stiarkere unionsrechtliche Fundierung dieses Vorhabens. Aus diesem Grund wurde Art.
136 AEUV um einen dritten Absatz ergénzt. Diese Ergédnzung folgte dem vereinfachten
Vertragsanderungsverfahren nach Art. 48 Abs. 6 AEUV, was in der juristischen Fachli-
teratur iiberwiegend als zuldssig wahrgenommen wurde (Hild 2015: 105; Berens 2014:
194). Der neu eingefiigte Art. 136 Abs. 3 AEUV lautet wie folgt:

,Die Mitgliedstaaten, deren Wahrung der Euro ist, konnen einen Stabi-
litatsmechanismus einrichten, der aktiviert wird, wenn dies unabdingbar
ist, um die Stabilitat des Euro-Wahrungsgebiets insgesamt zu wahren. Die
Gewahrung aller erforderlichen Finanzhilfen im Rahmen des Mechanismus
wird strengen Auflagen unterliegen.”

Dieser Artikel, welcher letztlich eine Aufweichung des Beistandsverbotes aus Art. 125
AFEUV bedeutet, wurde von allen Staaten ordentlich ratifiziert und letztlich in die Ver-
trage mit aufgenommen. Grundlage des ESM ist nun ein separater volkerrechtlicher
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Vertrag, der am 2. Februar 2012 unterzeichnet wurde und bis zum 3. Oktober 2012
von allen Staaten ratifiziert worden ist. Folglich verfiigt der ESM iiber eine eigene vol-
kerrechtliche Rechtspersonlichkeit sowie volle Rechts- und Geschéftsfahigkeit in allen
Euro-Staaten (die zugleich alle ESM-Mitglieder sind); Sitz und Verwaltung des ESM sind
in Luxemburg. Anders als bei der privatrechtlich organisierten EFSF ist fiir Streitigkei-
ten im Zusammenhang mit dem ESM der EuGH zustindig. Hauptaufgabe des ESM ist
die Mobilisierung von Kapital, welches dann in Krisenfallen an einzelne Staaten verge-
ben werden kann. Dafiir betragt der finanzielle Spielraum des ESM 700 Milliarden Euro,
was bei entsprechender Bonitdt um 500 Milliarden Euro aufgestockt werden kann. Au-
Berdem ist nun auch erstmals eingezahltes Kapital hinterlegt, ndmlich in Héhe von 70
Milliarden Euro; fiir die Berechnung der nationalen Anteile gilt wie auch bei der EFSF
der EZB-Kapitalschliissel. Der ESM hat bereits drei Staaten finanzielle Mittel gewéhrt:
Griechenland (Zusage 86 Milliarden Euro, Programm lauft noch), Spanien (Zusage 100
Milliarden Euro, 41,3 Milliarden Euro abgerufen) und Zypern (Zusage 9 Milliarden Eu-
ro, vollstindig abgerufen). In den Instrumenten gibt es beim ESM wenig Anderungen
zur EFSF: es gilt weiter das Prinzip der Konditionalitit und es stehen die gleichen finf
Mafinahmen zur Verfiigung. In der Rechtsgrundlage ist allerdings neu, dass EZB und
IWF deutlicher als Teile der Troika genannt werden, denn es wird explizit ihre Beteili-
gung an der Verhandlung und Uberpriifung der Anpassungsprogramme genannt (Hild
2015:105, 112; Gazol Sanchez 2015: 59; Obwexer 2012: 239-242). Die einzig nennenswer-
ten Neuerungen im Rahmen des ESM sind, dass alle Staaten vor der Beantragung von
Finanzhilfen den Fiskalpakt ratifiziert haben miissen und dass das Entscheidungszen-
trum des ESM nicht mehr bei den Regierungschefs, sondern im Gouverneursrat liegt,
der sich aus den Finanzministern der ESM-Staaten zusammensetzt. Die Stimmgewich-
tung im Gouverneursrat unterscheidet sich dabei von anderen Arrangements, denn das
Stimmgewicht ist nicht fiir alle Mitglieder gleich, sondern an den Kapitalschliissel ge-
koppelt. Aus dieser Gewichtung ergibt sich fiir Deutschland eine Sperrminoritit, da
Deutschland 27 % der Anteile halt (Illing 2013: 101; Obwexer 2012: 243).

Die nun vorgestellten Mechanismen haben die allgemein tibergeordnete Aufgabe, den
ungeordneten Zerfall der Eurozone dadurch zu verhindern, dass Staaten mit Refinan-
zierungsproblemen weiterhin finanzielle Mittel erhalten, um einen Staatsbankrott zu
vermeiden. Ganz grundsitzlich ist fir die Gewéhrung dieser Mittel stets ein Anpas-
sungsprogramm mit politischer Konditionalitat erforderlich.

Fir die naher zu beobachtenden Fille Griechenland und Spanien gibt es jedoch kon-
kreter formulierte Zielsetzungen. Da weiter unten in Abschnitt 4.3.3 auch die Wirksam-
keit der getroffenen Mafinahmen dargestellt werden soll, lohnt es sich nochmal einen
Blick auf die allgemeinen Zielsetzungen fiir die jeweiligen Programme zu werfen. Die
GD ECFIN hat fiir die einzelnen Hilfsprogramme jeweils eine Art Handbuch veréffent-
licht, in der sich neben der politischen Konditionalitit im Anhang eine ausfiihrliche
Darstellung der makrodkonomischen Lage findet, eingeleitet durch eine Zusammenfas-
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sung der Zielsetzung des jeweiligen Programms. Diese Zielsetzungen werden an dieser
Stelle kurz, und nicht im Rahmen einer separaten Inhaltsanalyse vorgestellt. Ebenso sei
angemerkt, dass ein entsprechendes Handbuch mit einer einleitenden Zielsetzung fiir
das dritte Griechenlandprogramm nicht mehr von der GD ECFIN ver6ffentlicht wurde
— da dieses Programm allerdings noch lauft, ist dieser Umstand an dieser Stelle uner-
heblich.

Das erste Griechenlandprogramm definiert drei Zielsetzungen. Kurzfristig zielte das
Programm auf die Wiederherstellung von Vertrauen und die Sicherung finanzieller Sta-
bilitdt, was vor allem durch fiskalische Konsolidierung und eine Verbesserung der Liqui-
ditatssituation der Banken erreicht werden sollte. Mittelfristig galt die Steigerung der
Wettbewerbsfihigkeit als Ziel. Dabei sollte auch die Struktur der griechischen Volks-
wirtschaft umgebildet werden, mit einem stérkeren Fokus auf ein investitions- und ex-
portgetriebenes Wachstumsmodell. Dies sollte durch diverse Strukturreformen erreicht
werden, darunter die Modernisierung des 6ffentlichen Sektors, die Offnung und Flexi-
bilisierung von Produkt- und Arbeitsmirkten sowie die schrittweise Offnung fiir aus-
lindische Investoren. Ubergeordnetes Ziel war langfristig eine Wiederherstellung der
Glaubwiirdigkeit Griechenlands fiir private Investoren, und zwar indem Griechenland
durch die genaue Umsetzung des Programms seine Geschichte von eher unverléssli-
chem wirtschaftlichen Verhalten hinter sich lassen wiirde (GD ECFIN 2010: 10-11).

Diese Ziele wurden nicht erfiillt, was weiter unten noch ausfiihrlich dargestellt wird.
In der Zielformulierung fir das zweite Programm wird dieses Scheitern auch aner-
kannt. Dort wird zunichst konstatiert, dass die Umsetzung des ersten Programms an
verschiedenen Umsténden scheiterte, genannt werden hier politische Instabilitét, sozia-
le Unruhen, administrative Uberforderung und nicht zuletzt eine Rezession, die deutlich
schwerwiegender wirkte als im Voraus angenommen. Interessant ist dabei, dass es kaum
Hinweise auf eine strukturelle Neuausrichtung des Programms gibt. Lediglich in der
Strategie des Programms soll es einige Anderungen geben. So sollen die Strukturrefor-
men schneller umgesetzt werden, wihrend das Tempo der fiskalischen Konsolidierung
gedrosselt werden soll (GD ECFIN 2012b: 11).

Das Programm fiir Spanien ist schon vom Namen her anders ausgerichtet; wahrend
in Griechenland jeweils ein Economic Adjustment Programme umgesetzt werden muss,
gilt fiir Spanien lediglich ein Financial Sector Adjustment Programme. Dementsprechend
ist fiir Spanien auch ein schmalerer Katalog definiert. Hauptziel des Spanienprogramms
ist die Steigerung der langfristigen Resilienz im Bankensektor und die Wiederherstel-
lung des Marktzugangs fiir spanische Banken. Im diesem Sinne sollen vor allem neue
Vorgaben fiir den Finanzsektor umgesetzt werden, gerade im Hinblick auf Rekapitalisie-
rungen und Restrukturierungen. Problematische Vermogenswerte sollen daher in eine
Zweckgesellschaft’ ausgelagert werden, um so die Bilanzen der Banken zu bereinigen;

> In Spanien wurde diese Aufgabe hauptsachlich durch den Fonds fiir die geordnete Bankenrestrukturie-

rung (span. Fondo de Reestructuraciéon Ordenada Bancaria, FROB) ibernommen.
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strukturelle Ziele dabei sind ein deutlich reduziertes Engagement im Immobiliensektor,
die Wiederherstellung der Marktfinanzierung fiir Banken und im Umkehrschluss eine
Senkung der Abhéngigkeit von Zentralbankliquiditit. Dartiber hinaus wird allerdings
auch allgemein eingefordert, dass sich Spanien an die Vorgaben und Verpflichtungen
halt, die sich gemaf} seiner Schulden- und Defizitposition aus dem Verfahren bei iiber-
méifligem Defizit (engl. excessive deficit procedure, EDP) ergeben (GD ECFIN 2012a: 7).

Wie der Begriff Troika suggeriert, kommen in diesem Arrangement Vertreter aus drei
Organisationen zusammen. Daraus folgt zwangslaufig eine Arbeitsteilung, denn es wire
unsinnig, wenn alle Beteiligten versuchen wiirden gleichzeitig dasselbe zu tun. Jenseits
der allgemein formulierten strukturellen Vorgaben, wie sie eben in der Darstellung der
jeweiligen Rechtsgrundlagen erwihnt wurden, ist es jedoch schwierig, die Verhiltnisse
innerhalb der Troika klar nachzuvollziehen.

Grundsitzlich kann festgehalten werden, dass sowohl Kommission als auch IWF re-
gelméafige Fortschrittsberichte zu den einzelnen Programmen vorlegen. Diese werden
unabhéngig voneinander verdffentlicht. Es findet aber durchaus im Vorfeld eine the-
matische Absprache zwischen beiden Organisationen statt. Die EZB wiederum legt kei-
ne eigenen Berichte iiber die Implementierung eines Anpassungsprogramms vor. Es
gibt keine Hinweise dafiir, dass es im Tagesgeschaft der Troika eine streng formali-
sierte Arbeitsteilung gibt; vielmehr bringen alle Akteure ihre eigene Expertise ein. Der
IWF bringt den Erfahrungsvorteil mit und verfiigt im Allgemeinen tiber das nétige Pro-
zesswissen, wenn es um die Durchfithrung eines Anpassungsprogramm geht, in dieser
Hinsicht konnte die Kommission auch einige Erkenntnisse hinzugewinnen. Die Kom-
mission kann hingegen ihr Fachwissen tiber die institutionellen Vorgaben mitbringen,
darunter vor allem die Regeln des SWP, und sie verfiigt natiirlich iiber tiefgreifende
Expertise in zentralen Bereichen (wie z.B. der Ausgestaltung von Produktmarkten),
weil die Kommission nicht zuletzt mafigebliche rechtliche Vorgaben in diesen Berei-
chen selbst initiiert hat. Die EZB nimmt dahinter eine auf den ersten Blick spezialisierte
und zuriickhaltende Rolle ein, da sie sich in erster Linie mit den finanziellen Fragen be-
schaftigt, und dabei auch fortlaufend auf allfallige Regeln und Vorschriften der globalen
Finanzarchitektur achtet (Pisani-Ferry, Sapir und Wolff 2013: 25-26)

Ausgehend von diesen Zusammenhingen kann man, wenn man sich das binére Ty-
penschema von MLG nochmals in Erinnerung ruft, die Troika eher als ein Beispiel fiir
MLG Typ II nennen. Dies ergibt sich vor allem aus den Tatsachen, dass die Troika ad
hoc gebildet wurde, und dass in ihr drei Akteure zusammengefithrt wurden, zwischen
denen keine formale Arbeitstrennung vereinbart wurde. Wie sich gezeigt hat, hat sich
die Troika im Laufe der Zeit jedoch zusehends von dem Pol MLG Typ II entfernt, und
wurde zunehmend klarer institutionalisiert. Letztlich gilt fiir die Troika heute der ESM,
welcher als Grundlage einen voélkerrechtlichen Vertrag hat. In diesem sind die Bezie-
hungen, Rechte und Pflichten zwischen ESM und Mitgliedstaaten, aber auch zwischen
den einzelnen Akteuren in der Troika nun genauer definiert.
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Ebenso ist aber anzuerkennen, dass die Akteure, die in der Troika zusammenkommen,
Aufgaben wahrnehmen, fiir die eigentlich keine der drei Organisationen urspriinglich
gegriindet wurde — eine Situation, aus der sich eine teils erhebliche Skepsis™ speist.
Aus diesem Grund ist es geboten, ndher zu betrachten, was die einzelnen Akteure in
der Troika tun, welche Auswirkungen dies fiir die Umsetzung der Programme hat, und
welche Reaktionen sich draus ergeben haben. Eine ausfiithrlichere Schilderung dieser
Umsténde wird an dieser Stelle noch nicht vorgenommen, stattdessen wird spéter im
Rahmen der kritischen Einschétzung des Troika-Arrangements auch auf mogliche Pro-
bleme innerhalb der Troika eingegangen.

Davor folgt nun zunéchst eine genauere Vorstellung der Programmzeit, also der Zeit,
in der die Troika mit ihren Programmen in Griechenland und Spanien wirkte.

4.3.2 Die Troika in Griechenland und Spanien

Im April 2010 begann, wie schon erwihnt, die Ara der Troika und der mit ihr verbunde-
nen wirtschaftspolitischen Uberwachung. Zu Beginn dieses Monats war eine finanzielle
Unterstiitzung fiir Griechenland durch den IWF und die tibrigen Eurostaaten prinzipiell
beschlossen, und am 12. April wurde festgelegt, dass die Eurostaaten 30 Milliarden Euro
und der IWF 15 Milliarden Euro bereitstellen wiirden. Nun lag es bei Griechenland, dar-
iber zu entscheiden, ob die finanziellen Hilfen in Anspruch genommen werden wiirden
oder nicht. Direkt nach der Ankiindigung, dass ein Hilfspaket als Reserve vorhanden
ist, konnte Griechenland am 13. April eine Anleihe erfolgreich zu zwar weiterhin ho-
hen, aber schon leicht riickldufigen Zinsen platzieren. Bereits am 22. April war diese
Entwicklung jedoch wieder aufgehalten, als erneut ein unerwartet hohes Defizit ver-
meldet wurde, was an den Miarkten mit einem Risikoaufschlag von 1,8 Prozentpunkten
quittiert wurde. Als Reaktion meldete Griechenland schon Tags darauf seinen Zugriff
auf das Hilfspaket. Kurzfristig war dieser Schritt als Reaktion auf eine akute Refinan-
zierungskrise verstandlich, auf den Méarkten wurde dieser Schritt jedoch so verstanden,
dass Griechenland nicht mehr in der Lage sei, sich am Markt zu finanzieren. Als Kon-
sequenz aus dieser Einstellung verschlechterte sich die griechische Kreditwiirdigkeit
rapide, was den Finanzierungsbedarf absehbar erhohte. Als Folge wurde am 3. Mai das
Programm dann auf ein Volumen von 110 Milliarden Euro fiir den Zeitraum bis 2012
ausgeweitet (Illing 2013: 55-60). Die Gegenleistung fir die Unterstiitzung war ein in
einem MoU festgehaltenes Anpassungsprogramm, welches u. a. folgende Mafinahmen
enthielt:

« Konsolidierungsmafinahmen

— Einsparungen im Haushalt (Ziel fiir 2010 2,5 % BIP; fiir 2011 mind. 3,2 % BIP;
fir 2012 mind. 2,2 % BIP) - soll erreicht werden u.a. durch Erhéhung der

¢ Einumfassender kritischer Rundumschlag gegen die Ausgestaltung der Krisenreaktion, inklusive Troika

und Anleihekéufen, findet sich bei Schachtschneider 2012.
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Mehrwertsteuer und der Abgaben auf Benzin, Tabak und Alkohol; Oster-,
Sommer- und Weihnachtsboni werden fiir Beamte gekiirzt und fiir Rentner
gestrichen; Senkung 6ffentlicher Investitionen; Einfithrung einer Steuer auf
CO,-Emissionen

« Reformen im o6ffentlichen Sektor

— 5:1-Regel bei Nachbesetzungen im o6ffentlichen Dienst, also fiir 5 Ausge-
schiedene wird 1 Person nachbesetzt

— Zusammenlegung von Gemeinden, Prafekturen und Regionen

— allg. Modernisierungen im Gesundheitswesen und der Verwaltung

» Strukturreformen
— Implementierung der EU-Dienstleistungsrichtlinie
- Implementierung von EU-Richtlinien in den Bereichen Energie und Verkehr
— Stirkung der Attraktivitit fir Auslandsinvestitionen

— Erleichterung von 6ffentlich-privaten Partnerschaften

Schon in der Textanalyse hat sich gezeigt, dass bereits im ersten Griechenlandpro-
gramm eine Vielzahl an wirtschaftspolitischen Mafinahmen festgehalten wurde. Somit
setzte das MoU weitgehend die (wirtschafts-)politische Agenda in Griechenland fest,
und auch wenn im ersten Programm bei vielen Mafinahmen noch ein gewisser Inter-
pretationsspielraum vorhanden war, gab es beim tibergeordneten Ziel der fiskalischen
Konsolidierung nur wenig Flexibilitit. Das MoU sah nadmlich nicht nur einen festen pro-
zentualen Zielwert fiir die Einsparungen vor, sondern fithrte auch fir alle Programm-
jahre detailliert auf, mit welchen Mafinahmen die Sparziele erreicht werden sollten, und
welche Einsparungen durch die einzelnen Mafinahmen realisiert werden sollten (MoU
GR I: 59-60, 62-63, 71).

Neben diesen konkreten quantitativen Vorgaben sah das MoU auch weitere Anpas-
sungen vor, die darauf hinweisen, dass das Ziel der fiskalischen Konsolidierung quasi
sakrosankt behandelt wurde. So soll die Position des Finanzministers gestarkt werden,
inklusive eines formalen Veto bei allen Entscheidungen iiber Ausgaben; es soll eine
Kontingenzreserve in den Haushalt aufgenommen werden, tiber deren Verwendung al-
lein der Finanzminister entscheidet. Am griechischen Parlament wird eine unabhéngi-
ge Fiskalagentur eingerichtet und es soll ausgeschlossen werden, dass der Umfang des
Staatshaushaltes vor der endgiiltigen Abstimmung noch durch das griechische Parla-
ment geandert werden kénnte (MoU GR I: 66-67).

Auch die allgemeine politische Struktur Griechenlands wurde durch das MoU durch-
gerittelt. Im Windschatten des Anpassungsprogramms wurde ein Gesetz verabschiedet,
nach dem Abkommen tiber finanzielle Unterstiitzung dem Parlament nicht mehr zur Ra-
tifizierung, sondern lediglich zur Diskussion und Information vorgelegt werden miissen,
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aulerdem sind diese Abkommen bereits ab dem Zeitpunkt der Unterschrift durch die
Regierung giiltig. In diesem Zusammenhang wurde das erste Griechenlandprogramm
(wie auch alle weiteren) nicht vom griechischen Parlament ratifiziert, was die Position
der Legislative gegentiber der Exekutive weiter schwiacht (Katrougalos 2013: 102).

Am ersten Griechenlandprogramm zeigte sich dariiber hinaus, dass dies eine Ubung
war, die fiir alle Beteiligten eine neue Herausforderung darstellte. Zwar hatte der IWF in
der Vergangenheit viele Anpassungsprogramme entworfen und auf den Weg gebracht,
jedoch stets unter anderen Vorzeichen: Hatte es der IWF hiufig mit 4rmeren Staaten zu
tun, in denen schwaches Wachstum herrschte, ging es nun um einen reichen Staat, der
sich zu stark verschuldet hatte (Greer 2014: 54). Angesichts dieser relativen Unerfahren-
heit entstand fiir Griechenland kein Programm aus einem Guss, sondern eher ein Puzzle,
bei dem man sich voriger Programme fir Staaten wie Mexiko, der Tiirkei oder Ungarn
bediente. Im Ergebnis stand dann, wie bereits erwahnt, ein Biindel an klassisch neolibe-
ralen Mafinahmen wie der Senkung 6ffentlicher Ausgaben, Privatisierungen und Struk-
turreformen. Die Aufmerksamkeit im Detail lief§ jedoch schon dort zu wiinschen tibrig.
Privatisierungen wurden allgemein gefordert, ohne ausfiihrlich tber die strategische
Bedeutung oder mogliche Erlose nachzudenken, und auch in Bereichen wie Gesund-
heit oder Bildung, die beide fiir die Reproduktion einer Volkswirtschaft enorm wichtig
sind, wurden teils erhebliche Kiirzungen vorgenommen (Katrougalos 2013: 98-99). Die
Erzielung schneller Konsolidierungserfolge war demnach wichtiger als die nachhaltige
Starkung der griechischen Volkswirtschaft.

Das erste Griechenlandprogramm - mafigeblich ausgestaltet durch die Troika — stell-
te somit eine massive Verengung des politischen Handlungsspielraums dar und beinhal-
tete zudem viele MafBnahmen, die negative wirtschaftliche Konsequenzen fiir breite Be-
volkerungsschichten hatten. Es ist daher nicht iiberraschend, dass die Umsetzung des
Programmes erheblichen Druck auf die griechische Regierung mit sich brachte. Nicht
einmal ein Jahr zuvor konnte die PASOK noch die Wahlen gewinnen mit der Behaup-
tung, dass noch genug finanzielle Mittel vorhanden seien, nun mussten allerdings die er-
heblichen offentlichen und finanziellen Einschnitte umgesetzt werden. Im griechischen
Parlament stand der PASOK nur der rechtskonservative Orthodoxe Volksalarm (gr. Lai-
kos Orthodoxos Synagermos, LAOS) an der Seite, die grofie Oppositionspartei ND lehn-
te das Programm jedoch vehement ab. Bereits im Frithjahr 2010, also unmittelbar nach-
dem der Beschluss zur Annahme des Hilfsprogramms getroffen wurde, gab es massive
Proteste im ganzen Land, inklusive titlicher Angriffe gegeniiber Regierungsabgeordne-
ten und Generalstreiks. Rasch zeigte sich ebenfalls, dass alle weiteren Mafinahmen nur
noch schwer umsetzbar sein wiirden. Schon im Frithjahr 2011 wurde die griechische Re-
gierung dafiir kritisiert, die Reformen nicht ausreichend umzusetzen, andererseits regte
sich auch innerhalb der griechischen Regierung immer groflerer Widerstand gegen das
Programm. Es folgten einige Kabinettsumbildungen und ein fortwéhrendes Schmelzen
der Parlamentsmehrheit, zuletzt betrug die Mehrheit der Regierung bei einer Abstim-
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mung iiber weitere Einschnitte im Oktober 2011 nur noch drei Mandate (Verney und
Bosco 2013: 403-404).

Dass diese inneren Widerstande den Fortschritt des Programms massiv beeintrach-
tigten, musste auch der IWF in seinem Bericht zum ersten Griechenlandprogramm an-
erkennen. Die erwihnten inneren Widerstinde kombiniert mit den regelmafligen Kom-
mentaren einiger europaischer Politiker, die einen griechischen Euro-Austritt diskutier-
ten, fiihrten allgemein zu einem eher geringen Vertrauen in Griechenland. In diesem
Zusammenhang konnte dann auch das ownership des Programms durch die griechische
Regierung’” nicht aufrechterhalten werden. Bei Themen wie Privatisierungen, Kiirzun-
gen im Offentlichen Sektor und Arbeitsmarktreformen gab es nur noch wenige Fort-
schritte, was sich auch durch den spiirbaren Widerstand seitens der parlamentarischen
Opposition und der Gewerkschaften zeigte. Und nicht zuletzt offenbarte sich als tiber-
geordnetes Problem die administrative Kapazitit des griechischen Staates, welche sich
als noch unzureichender erwies als durch die Troika erwartet. Gleichzeitig erwéhnt der
IWF selbstkritisch, dass sich die internen Einschatzungen als zu optimistisch oder iiber-
zogen herausstellten, gerade im Hinblick auf Marktwiedereintritt, Wachstum, Deflation
und Privatisierungserlosen (IWF 2013: 22-26).

Als das erste Griechenlandprogramm auslief, war fiir alle beteiligten Akteure klar,
dass eine Riickkehr Griechenlands an die Finanzmérkte praktisch ausgeschlossen war,
es musste also tiber ein Nachfolgeprogramm verhandelt werden - eine duf8erst heikle
Aufgabe. Auf européischer Ebene ergab sich ein allgemeines Dilemma: Es war definitiv
absehbar, dass Griechenland ohne weitere finanzielle Unterstiitzungen insolvent wer-
den wiirde, mit nur schwer absehbaren Konsequenzen fiir die Wirtschaft der iibrigen
Eurozone, andererseits gab es von unterschiedlichen Seiten Widerstinde gegen eine
Fortsetzung der Unterstiitzung. In den Glaubigerstaaten gab es Unzufriedenheit damit,
weiterhin 6ffentliche Finanzmittel bereitzustellen und in Griechenland gab es wie schon
erwahnt fortlaufende Proteste gegen die Austeritatspolitik, welche eine Folge des Hilfs-
programms waren (Godby und Anderson 2016: 133-134).

Angesichts der weiterhin extrem angespannten finanziellen Situation wurde allen Be-
teiligten klar, dass es beim zweiten Programm nicht alleine bei weiteren Konsolidierun-
gen und Strukturreformen bleiben konnte, fiir eine wirkliche Erleichterung der Schul-
denlast war eine Beteiligung der Glaubiger notwendig. Diese materialisierte sich bereits
Mitte 2011, als die Verhandlungen iiber das zweite Griechenlandprogramm aufgenom-
men wurden; dieser informell als Schuldenschnitt bezeichnete Schritt trug die interne
Bezeichnung Privatsektorbeteiligung (engl. private sector invovlement, PSI). Gerade die
EZB wehrte sich jedoch lange gegen die PSI, und verwies darauf, dass in einem solchen
Fall die Verluste im privaten Sektor zu einer weiteren Destabilisierung fithren konnten;

"7 Der Begriff ownership wird im Sprachgebrauch des IWF dafiir verwendet, den gewiinschten Idealzustand

zu beschreiben, in dem ein Anpassungsprogramm nicht nur passiv durch die Staaten aufgenommen
wird, sondern dass Regierung und Verwaltung sich das jeweilige Programm aneignen sollen, es also
zielgerichtet umsetzen und ihre eigene Verantwortung fiir das Programm klar herausstellen sollen.
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letztlich gab die EZB in dieser Frage jedoch nach und folgte der Linie des IWF, der die
PSI bereits haufiger in anderen Anpassungsprogrammen verwendet hatte (Godby und
Anderson 2016: 132).

Die Ausgangssituation vor der PSI war ein Gesamtschuldenstand von ungeféhr 350
Milliarden Euro, im Rahmen der PSI lag dann der Fokus wie die Abkiirzung bereits
andeutet auf dem privaten Sektor, weder den Staaten noch der EZB sollten also un-
mittelbare Verluste entstehen. Stattdessen war das Ziel, dass die privaten Glaubiger auf
insgesamt 53,5 % ihrer Forderungen gegen Griechenland verzichten, die Schulden in
diesem Sektor sollten somit von absolut 210 Milliarden Euro auf 103 Milliarden Eu-
ro gesenkt werden, wodurch der Gesamtschuldenstand auf 243 Milliarden Euro sinken
wiirde. Parallel dazu wurden die tibrigen vom privaten Sektor gehaltenen Anleihen ge-
gen Papiere mit lingerer Laufzeit getauscht. Gegen diese Ausgestaltung der PSI erhob
sich rasch Widerspruch bei den Banken, vor allem bei Instituten aus Frankreich die auf-
grund ihrer Exponiertheit in Griechenland besonders hohe Abschreibungen vornehmen
mussten (Illing 2013: 78-79). Diese Einwénde konnten erst aufgehoben werden, als das
zweite Griechenlandprogramm angepasst wurde und einen festen Posten fiir die Unter-
stiitzung der Banken beinhaltete; das zweite Griechenlandprogramm wurde mit einem
Umfang von 179,6 Milliarden Euro konzipiert, darin enthalten waren 24,6 Milliarden
Euro aus dem ersten Programm, die noch nicht abgerufen wurden. Der Finanzsektor
wurde aus dieser Summe vielfaltig unterstiitzt: 35 Milliarden Euro wurden fiir die Ab-
sicherung der EZB zur Verfiigung gestellt, weitere 35,5 Milliarden Euro flossen in die
Absicherung der PSI und nochmals 48 Milliarden Euro standen fiir die Rekapitalisie-
rung der griechischen Banken zur Verfiigung. Unterm Strich blieben so lediglich 61,1
Milliarden Euro (also rund ein Drittel der Programmsumme) fiir die eigentliche Haus-
haltssanierung tibrig (Illing 2013: 75-76).

Auch als eine vorldufige Einigung iiber den Umfang des Programms stand, war der
eigentliche Verhandlungsverlauf dennoch nicht ohne Kontroversen. Nachdem auf ei-
nem aufierordentlichen Gipfeltreffen am 28. Oktober 2012 eine Einigung erzielt wur-
de, kam es in Griechenland zu enormen Protesten gegen die Einigung und gegen die
Regierung. Nur Tage darauf brachte Papandreou iiberraschend eine eigene Initiative
ein und schlug vor, das Ergebnis der Verhandlungen fiir ein zweites Griechenlandpro-
gramm zur Bestitigung in einem Referendum vorzulegen. Dieser Schritt hitte natiirlich
eine Steigerung an Legitimitat mit sich bringen kdnnen, war im europiischen Rahmen
aber mit schwerwiegenden méglichen Konsequenzen verbunden. Eine Ablehnung in
dem Referendum hétte die iibrige Eurozone destabilisieren konnen und es hétten &hnli-
che Referenden zu diesem Thema in anderen Staaten, auch den Glaubigerstaaten folgen
konnen - abgesehen davon war dies ein politischer Alleingang Papandreous der zumin-
dest auf europiischer Ebene nicht abgesprochen war. Gerade Angela Merkel und Nico-
las Sarkozy als Vertretern der deutsch-franzésischen Achse war nicht an einer solchen
Entwicklung gelegen, weshalb sie Papandreou zum G20-Gipfel Anfang November zi-
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tierten. Dort mahnten sie ausdriicklich eine Abkehr vom Referendum an und schlossen
nun auch offentlich gemeinsam einen Austritt Griechenlands aus der Wahrungsunion
nicht mehr aus, was bis dato nie eine gemeinsam von so prominenter Stelle gedufier-
te Position gewesen war. Neben dem dufleren Druck war auch intern absehbar, dass
Papandreous Kabinett diesen Kurs nicht weiter verfolgen wiirde und letztlich gab Pa-
pandreou nach: er wandelte das Referendum zum zweiten Griechenlandprogramm in
eine parlamentarische Vertrauensfrage um und stellte nachdem er diese Abstimmung
noch gewonnen hatte sein Amt zur Verfiigung (Verney und Bosco 2013: 404-405).

Zwar hatte das Parlament das zweite Griechenlandprogramm nochmals bewilligt, es
war jedoch klar, dass Papandreou nicht weiterhin die Regierung fithren konnte, wes-
halb er in den Tagen darauf die Bildung einer neuen Regierung koordinierte. Diese Re-
gierung sollte sich hauptsachlich darum kiitmmern, die PST umzusetzen und das zweite
Programm auf den Weg zu bringen, weshalb eine eher kurze Amtszeit anvisiert wurde;
weiterhin sollte die parlamentarische Basis verbreitert werden, was letztlich zu einer
groflen Koalition zwischen PASOK, ND und LAOS fiihrte — die Kommunistische Partei
Griechenlands (gr. Kommounistiko Komma Elladas, KKE) und die Koalition der Radika-
len Linken (gr. Synaspismos Rizospastikis Aristeras, SYRIZA), beide ebenfalls im Par-
lament vertreten, verweigerten sich. Angefithrt wurde dieses neue Kabinett durch den
parteilosen Lucas Papademos, der einen technokratischen Hintergrund hatte und unter
anderem von 2002-2010 Vizeprasident der EZB war. Abgesehen davon war diese Regie-
rung jedoch kein Technokratenkabinett (also ein Kabinett nur aus Parteilosen), und alle
Parteien waren an der Regierung beteiligt: von den insgesamt 48 Regierungposten be-
setzten PASOK 36, ND sechs und LAOS vier, die zwei tibrigen wurden von Papademos
selbst ausgewahlt. Dass die ND nur wenige Posten besetzte war dabei auch durchaus
im Sinne des Parteivorsitzenden Antonis Samaras, der sich nicht zu stark hinter die
Austeritatspolitik stellen wollte. Das Ziel einer breiten parlamentarischen Basis schien
erreicht zu sein, denn zum Zeitpunkt der Einfithrung des Kabinetts Papademos verfiig-
ten die drei Parteien iiber 255 der 300 Parlamentssitze.

Es ging nun also an die Implementierung des zweiten Griechenlandprogramms, wel-
ches wieder eine Vielzahl an politischen Mafinahmen enthielt, darunter:

« Konsolidierungsmafinahmen

— Haushaltsziele (Defizit unter 2,04 Mrd. Euro in 2012; Uberschuss iiber 3,65
Mrd. Euro in 2013; Uberschuss iiber 9,35 Mrd. Euro in 2014) - soll erreicht
werden u. a. durch Preis- und Gehaltssenkungen im Gesundheitssektor; Ver-
ringerung der Anzahl lokaler Amtstrager und ihrer Bezahlung; Senkung des
Budgets fur 6ffentliche Investitionen; Senkung der Familienbeihilfe fiir ver-
mogende Haushalte; Fortsetzung der Privatisierungen

« Reformen im o6ffentlichen Sektor
— Beibehaltung der 5:1-Regel
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— Steuerverwaltung soll sich stirker auf Einnahmen fokussieren

— Zentralisierung des offentlichen Beschaffungswesens

« Strukturreformen
— Senkung des Mindestlohns um 22 % (32 % fiir Menschen unter 25 Jahren)
— Einschrankungen im Tarifrecht und bei der Lohnfindung

— weitere Deregulierungen bei Verkehr, Energie und Telekommunikation

Insgesamt war das zweite Griechenlandprogramm deutlich kleinteiliger und detaillier-
ter formuliert, was wieder eine erhebliche Einschridnkung des politischen Handlungs-
spielraums bedeutete (Kazakos 2015: 42). Und auch wenn wie oben erwahnt der Fokus
in diesem Programm weg von der Konsolidierung und hin zu Strukturreformen ver-
schoben werden sollte, findet sich auch im zweiten MoU direkt zu Anfang ein duferst
ambitioniertes Ziel zur Haushaltskonsolidierung. Schon rasch nach Beginn dieses Pro-
grammes wurden die erheblichen Verschiebungen und Konflikte innerhalb der Bevol-
kerung dann auch politisch endgiiltig sichtbar.

Papademos war als Regierungschef keine Dauerlsung, sondern sollte nur fir eine
Ubergangszeit die Einfithrung des zweiten Griechenlandprogramms politisch flankie-
ren. Dies war keine Uberraschung, sondern eine durchaus bewusste Entscheidung. Es
zeigte sich aber dann doch unerwartet schnell und deutlich, an welche Grenzen der Un-
terstlitzung Papademos stoffen wiirde; schon im Januar verweigerte der LAOS bei einer
Abstimmung iiber die Offnungszeiten von Apotheken die Gefolgschaft, erginzt durch
einige PASOK- und ND-Abgeordnete, die entweder gegen die Fraktionslinie stimmten
oder der Abstimmung ganz fernblieben. Bei der letztlichen Abstimmung tiber das ge-
samte Programm brach die Unterstiitzung noch weiter ein, LAOS zog sich komplett
aus der Regierung zuriick und der Vizeminister fiir Europaangelegenheiten (PASOK-
Mitglied) erklérte seinen Riicktritt aus Protest gegen die arbeitsrechtlichen Regelungen
des Programms, von den urspriinglich 255 Abgeordneten der Koalition stimmten nur
noch 199 fir das Programm. In der Folge kam es wieder zu teils gewalttétigen Protes-
ten, wobei auch die allgemeine Legitimitat des aktuellen Parlamentes in Frage gestellt
wurde, welches ja 2009 noch unter ganz anderen Vorzeichen gewahlt worden war; in
diesem Klima setzte Papademos Neuwahlen fiir den 6. Mai 2012 an (Verney und Bosco
2013: 411-412).

Das Ergebnis dieser Wahlen war nicht weniger als eine umfassende Sprengung des
damaligen griechischen Parteiensystems: PASOK und ND, die bis dahin als staatstra-
gende Parteien zusammen nie weniger als 77 % der Stimmen erhielten, kamen nun zu-
sammen nur noch auf 45 %; LAOS wurde vollstandig aus dem Parlament gewahlt, statt-
dessen zog aber die Partei Unabhingige Griechen (gr. Anexartitoi Ellines, ANEL), eine
Rechtsabspaltung der ND ins Parlament. Die Wahlervolatilitit lag bei knapp 49 %, das
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heif3t dass fast jeder zweite Wahler nun fiir eine andere Partei stimmte; dieses gravieren-
de Ergebnis machte auch die Mehrheitsfindung praktisch unméglich, da es vier Parteien
(ND, SYRIZA, PASOK und ANEL) gab, die allesamt zwischen 10 % und 20 % der Stim-
men lagen. Aus diesem Grund fand bereits im Juni 2012 eine weitere Wahl statt, die eine
gewisse Konsolidierung mit sich brachte, letztlich gelang es der ND fast 30 % der Stim-
men zu erzielen, was mit der Einfithrung eines Mehrheitsbonus von 50 Sitzen fiir die
stimmenstarkste Partei zur Bildung einer Mehrheit reichte. Gleichzeitig verfestigte sich
jedoch auch der Aufstieg von SYRIZA als zweiter Kraft im griechischen Parteiensys-
tem, wihrend die PASOK zunehmend vollends abgemeldet erschien. Abgesehen davon
brachte die allgemeine Tendenz der parlamentarischen Zersplitterung auch das Prinzip
der Koalitionsregierungen in den griechischen politischen Alltag, was bis dahin nicht
vorkam (Verney und Bosco 2013: 416-419).

Die Stellschrauben, an denen im zweiten Griechenlandprogramm gedreht wurde, wa-
ren deutlich zahlreicher und griffen unmittelbar in die soziokonomische Situation vie-
ler Griechen ein. Exemplarisch stehen dafiir die groflen Anderungen im Bereich des
Arbeitsrechts. Wie schon in der Aufzihlung angedeutet, wurde der gesetzliche Min-
destlohn gesenkt und es wurden Einschriankungen bei der Giiltigkeit von Tarifvertragen
getroffen, dabei blieb es jedoch nicht. Nachdem eingangs des entsprechenden Kapitels
im MoU auch noch erwéhnt wird, dass diese Vorgaben das Resultat eines unbefriedi-
genden Sozialdialogs sind, werden folgende gravierende Eingriffe in die Arbeitsbezie-
hungen aufgezahlt: Jegliche Klauseln in Gesetzen oder Tarifvertrigen, die automatische
Gehaltserh6hungen auf der Grundlage von Zugehorigkeit zu einem Betrieb vorsehen,
sind aufzuheben; Tarifvertriage bleiben nach Auslaufen maximal 3 Monate giiltig, und
danach findet eine Senkung auf den Basislohn statt, wobei Zuschiisse nach Betriebszu-
gehorigkeit, Kinder, Erziehung und Gefahrenberufe unberiihrt bleiben; aulerdem sind
alle Klauseln in Arbeitsvertrdgen, die eine Laufzeit bis zum Erreichen des Rentenalters
zusichern, abzuschaffen (MoU GR II: 147-148).

Auch in anderen Bereichen sollen erhebliche Kiirzungen greifen. Im Rentenwesen
sollen die unterschiedlichen Fonds zusammengelegt werden, um Kosten zu senken, dar-
iiber hinaus werden die diversen Zuschiisse im Rentenwesen ebenfalls gekiirzt. Abge-
sehen davon sollen die Kriterien fiir die Vergabe von Invalidenrenten so angepasst wer-
den, dass nur noch 10 % aller gewéhrten Renten Invalidenrenten sind. Auch im Gesund-
heitswesen sollen Kosten gesenkt werden, hier jedoch in erster Linie durch Effizienz-
steigerungen in der Verwaltung und durch den stirkeren Einsatz von Generika (MoU
GRII: 133-137).

In diesem Zusammenhang ist festzustellen, dass das zweite Griechenlandprogramm
noch starker als das erste eine enorme Anmafiung von Befugnissen durch die Troika
darstellt, und zwar wie gezeigt auch in vielen Politikbereichen (Lohnfindung, Renten-
system, Gesundheitsversorgung) in denen es keine eindeutige Kompetenz der EU gibt.
Und auch wenn wie oben erwiahnt die genaue Arbeitsteilung innerhalb der Troika opak
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bleibt, war die EZB dennoch an allen Verhandlungen fiir den Entwurf dieses Programms
beteiligt, ebenso wie an den regelméafigen Visiten, bei denen die Umsetzung iiberwacht
wurde. Das zweite Griechenlandprogramm sollte ebenfalls dufiert kontrovers verlaufen
und mit einem politischen Konflikt zwischen Griechenland und dem Rest der Eurozone
einen brisanten Hohepunkt finden, worauf jedoch spéter eingegangen wird.

Zunichst soll ein Blick auf Spanien geworfen werden, welches fast zeitgleich zur
Aufnahme des zweiten Griechenlandprogramms ebenfalls finanzielle Unterstiitzung an-
fragte. An dieser Stelle sei noch kurz auf die Vorgeschichte eingegangen: Spanien befand
sich weniger in einer Situation angespannter 6ffentlicher Finanzen, sondern hatte ganz
im Gegenteil lange Zeit einen fiir européische Verhaltnisse sehr geringen Schulden-
stand. Problematischer war jedoch eine Immobilienblase, die in dem Moment platzte,
als nach der Lehman-Pleite das allgemeine Vertrauen auf den Méarkten und die bereit-
willige Versorgung mit externen Krediten einbrach. Angesichts der enormen Lasten
fir den Finanzsektor mussten viele Finanzinstitute mit 6ffentlichen Mitteln unterstiitzt
werden, was jedoch zu einer hoheren Staatsverschuldung fiithrte; gleichzeitig ergab sich
eine breite Rezession, welche einherging mit einer stark erhohten Arbeitslosigkeit, und
als Folge davon zu einer Aushéhlung der inneren Nachfragebasis bei einer schlechten
Auflenwahrnehmung der spanischen Wirtschaftsleistung fithrte (Malo de Molina 2014:
44-49).

Zunachst versuchte die spanische Regierung unter José Luis Rodriguez Zapatero noch
alleine der Lage Herr zu werden. Dazu gehorte die Einfithrung einer Schuldenbremse
auf dem Wege einer Verfassungsanderung, welche im September 2011 gemeinsam durch
die regierende Spanische Sozialistische Arbeiterpartei (span. Partido Socialista Obrero
Espariol, PSOE) und die oppositionelle Volkspartei (span. Partido Popular, PP) auf den
Weg gebracht wurde. Diese Schuldenbremse sieht vor, dass in Spanien sowohl der na-
tionale Haushalt als auch die Haushalte der autonomen Gemeinschaften kein Defizit
erzielen dirfen, welches iiber den von der EU festgelegten Grenzwerten liegt. Auch
wenn dieser auBBergewohnliche Akt tiberparteilicher Einigung zwar nominell noch auf
eigene Verantwortung der Regierung durchgefiihrt wurde, ist auch dieser Schritt je-
doch bereits im Schatten der wirtschaftlichen Schwierigkeiten zu verstehen, welche die
Situation in Spanien bedriickten (Bar Cendon 2012: 59-60, 66-67).

Im Jahr 2012 spitzte sich dann auch in Spanien die Situation zu. Bereits 2010 wur-
de gemutmaft, dass Spanien sich iiber kurz oder lang aus dem EFSF bedienen misste,
gleichzeitig erschien die Situation in Griechenland jedoch als mahnendes Beispiel, sich
nicht voreilig einem Hilfsprogramm unterwerfen zu miissen. Kritisch wurde die Situa-
tion, als die Bankia — seinerzeit viertgrof3te Bank Spaniens — im Mai 2012 19 Milliarden
Euro aus dem FROB abfragte, was fast einem Fiinftel des FROB-Gesamtvolumens von
99 Milliarden Euro entsprach. Kombiniert mit schlechten volkswirtschaftlichen Daten
und steigenden Zinsen fiir Staatsanleihen bestand kein Ausweg mehr und Zapateros
Nachfolger Mariano Rajoy von der konservativen PP stellte am 9. Juni 2012 einen An-
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trag auf Unterstiitzung beim EFSF, jedoch nur auf dem Wege einer Unterstiitzung fiir
den Finanzsektor; Spanien konnte sich dabei auch nicht mit dem Ansinnen durchset-
zen, die Mittel direkt an den FROB bereitzustellen, vielmehr musste Spanien — auch auf
deutschen Druck hin - selbst fiir die bis zu 100 Milliarden Euro an zugesagten Mit-
teln einstehen, was sich also wiederum negativ auf den Staatsschuldenstand auswirkte
(llling 2013: 83-86).

Auch fiir Spanien wurde in Folge ein Anpassungsprogramm aufgelegt, welches nomi-
nell jedoch wie bereits erwahnt nur auf den Finanzsektor beschrankt war. Dieser andere
Schwerpunkt zeigt sich auch, wenn man einen Uberblick der Mainahmen betrachtet.

« Mafinahmen fiir den Finanzsektor

Rekapitalisierung und Restrukturierung der Banken

Durchfithrung von Stresstests

Transfer kritischer Vermogenswerte in eine Zweckgesellschaft

stirkere Regulierung (Anderungen an Governance, héhere Eigenkapitalvor-
gaben)

« fiskalische Konsolidierung

— Formulierung von Defizitzielen (6,3 % BIP fiir 2012; 4,5 % BIP fur 2013; 2,8 %
BIP fiir 2014)

« Strukturreformen

— Umsetzung der Empfehlungen im Rahmen des Europaischen Semesters, dar-
unter Anpassung des Steuersystems und Arbeitsmarktreformen

Auf den ersten Blick erscheint dieses Anpassungsprogramm tatsachlich zielgerichte-
ter und nur fokussiert auf einen eher kleinen Bereich, namlich den Finanzsektor. Die
letzten aufgezihlten Punkte im Rahmen des Mafinahmenkatalogs weisen jedoch auf ei-
ne wirtschaftspolitische Stofirichtung hin, die zwar nicht in ihrer Schérfe, aber in ihrer
Zielsetzung durchaus mit den Griechenlandprogrammen vergleichbar ist. Mit Verweis
auf die Empfehlungen, die durch ein Verfahren bei makroékonomischen Ungleichge-
wichten (engl. macroeconomic imbalance procedure, MIP) und das Europaische Semes-
ter ausgesprochen werden, wird auch hier der spanischen Regierung die Notwendig-
keit von Defizitgrenzen und Strukturreformen deutlich gemacht, somit findet sich zu-
mindest indirekt auch im Spanienprogramm eine weiter reichende wirtschaftspolitische
Konditionalitét.

In diesem Zusammenhang spielte die EZB eine besondere Rolle. Im Sommer 2011, also
vor der Beantragung finanzieller Hilfen schickte die EZB (gemeinsam mit der BdE) einen
Brief an den damaligen Premierminister Zapatero, Hauptpunkt des Schreibens war die
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Arbeitspolitik, insbesondere die Lohnfindungsmechanismen. Das Schreiben beinhalte-
te einige Forderungen wie die Verlagerung der Tarifverhandlungen von der sektoralen
Ebene auf den einzelnen Betrieb, die Entfernung von Klauseln, die einen automatischen
Inflationsausgleich bei den Gehaltern vorsahen und die Aufthebung von Beschréankun-
gen fiir die Verlingerung befristeter Vertrage. Hinter all diesen Mafinahmen stand die
Annahme, dass die Senkung von Lohnen und die Lockerung von Schutzregeln auf dem
Arbeitsmarkt notig wiren, um neue Arbeitsplitze zu schaffen (Luz Rodrigues 2014: 108—
109).

Nachdem Rajoy in Folge der Parlamentswahlen am 20. November 2011 das Amt des
Regierungschefs tibernahm, bekannte er sich freimiitig dazu, die Empfehlungen aus dem
EZB-Brief zur Richtschnur seiner Politik machen zu wollen. Im Juli 2012 wurde dann
per Dekret eine umfangreiche Arbeitsmarktreform durchgefiihrt, darin erhielten inner-
betriebliche Tarifvertrage nun absoluten Vorrang (auch vor Branchentarifvertrigen),
Abfindungszahlungen wurden gekiirzt und auflerdem wurde fir Unternehmer ein neu-
er Typ an Arbeitsvertragen eingefiihrt, mit dem wihrend einer Probezeit von einem Jahr
Arbeitnehmer jederzeit ohne Abfindung entlassen werden konnten. Die Treue zu den
européischen Empfehlungen fand sich ebenfalls in der Praambel dieses Gesetzes wieder,
denn darin ist davon die Rede, dass diese Reformen ,weiterhin durch alle globalen und
européischen wirtschaftlichen Institutionen, die unsere Situation analysiert haben, ein-
gefordert werden“’®. Abgesehen davon gilt fiir das Spanienprogramm allgemein, dass
es einen grofleren Handlungsspielraum gab, weil die gewiinschten Mafinahmen nicht
im Programm selber definiert wurden, sondern auf die eher ungefihren Empfehlun-
gen aus dem Européischen Semester und dem MIP verwiesen wurde; dennoch wurden
auch weitere Strukturreformen restiktiv ausgelegt. Das 13. Monatsgehalt fiir 6ffentliche
Beschiftigte wurde gestrichen, es wurde die Moglichkeit eroffnet, Tarifvertriage im 6f-
fentlichen Sektor jederzeit aus wirtschaftlich motivierten Griinden aufzuheben und es
gab allgemeine Kirzungen bei Unterstiitzungen nach Geburten oder fiir hilfsbediirftige
Personen (Gonzalez Pascual 2014: 95; Luz Rodrigues 2014: 109-110).

Das vordergriindige Ziel einer Stabilisierung des spanischen Finanzsektors konnte
erreicht werden, und bereits im Januar 2014 konnte Spanien das Programm abschliefen.
Es wurden aulerdem lediglich 41,3 Milliarden Euro ausgezahlt, also deutlich weniger
als der gewihrte Rahmen von 100 Milliarden Euro (GD ECFIN 2016: 7). Dennoch gab es
auch in Spanien starke Proteste gegen die Umsetzung des Programms, auf diese wird
im folgenden Abschnitt nochmals genauer eingegangen.

Das Verhalten der Troika war in diesen Jahren auch vermehrt der Gegenstand kriti-
scher Nachfragen im wahrungspolitischen Dialog zwischen ECON-Ausschuss und EZB-
Préasidenten. Anhand einiger Wortbeitrdge soll diese kritische Debatte hier ein Stiick
weit rekonstruiert werden. Die beiden Grundpramissen — Ausgabenkiirzungen und po-

’®  Im spanischen Original: ,[...] continta siendo reclamada por todas las instituciones econémicas mun-

diales y europeas que han analizado nuestra situacion®.
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litische Konditionalitit — wurden von Anfang an kritisch hinterfragt. Schon friihzei-
tig dufBerte sich beispielsweise Sven Giegold (deutscher Abgeordneter der Griine/EFA-
Fraktion) kritisch im Hinblick darauf, dass trotz einer Rezession weiter gespart werden
soll. Draghi betont in der Antwort jedoch noch einmal die Grundannahme der Pro-
gramme, namlich dass die Einsparungen zwar kurzfristig eine Rezession verursachen
wiirden, jedoch auf langere Sicht dafiir sorgen wiirden, dass die Staaten an den Mérk-
ten wieder Vertrauen erhalten. Die Folge dessen wiren dann sinkende Kreditkosten
fir Unternehmen und Verbraucher, und eine Zunahme von Wachstum und Beschaf-
tigung (WD 11/IV: 9-10). Ferner merkt Udo Bullmann (deutscher Abgeordneter der
S&D-Fraktion) an, dass Konditionalitit zwar notwendig ist, immer aber auch eine Set-
zung politischer Priorititen bedeutet; und angesichts dessen kritisiert Bullmann, dass
die Troika und somit auch die EZB fiir eine Expertenherrschaft stehen, in der nationale
Regierungen und Parlamente weniger zu sagen haben und daher eine Abwahl natio-
naler Regierungen oder Parlamente auch keinen Politikwechsel mit sich bringen wird
- ein klassisch postdemokratisches Argument. Diese Bedenken werden von Draghi in
seiner Antwort iberhaupt nicht beriicksichtigt; vielmehr betont er nochmal die Not-
wendigkeit der Konditionalitat und stellt fest, dass eine weitere Supranationalisierung
auch in der Wirtschaftspolitik zu begriifien sei und von der EZB unterstiitzt wird (WD
12/11T: 14-15).

Rund ein Jahr spéter fragt dann Sylvie Goulard (franzdsische Abgeordnete der ALDE-
Fraktion) noch genauer nach der Rolle der EZB innerhalb der Troika. So ist ihr nicht klar,
ob die EZB innerhalb der Troika wirklich nur Rat und Expertise bereitstellt, wie inner-
halb der Troika Entscheidungen getroffen werden oder ob das Entscheidungszentrum
womoglich nicht bei der Troika, sondern bei der Eurogruppe liegt. Abgesehen davon
fragt Goulard nach, wie es mit einem Riickzug der EZB aus der Troika aussieht. Draghi
stimmt Goulard insofern zu, dass die EZB tatsachlich in erster Linie fiir ihre Expertise in
die Troika geholt wurde, und dass die letztliche Entscheidung bei der Eurogruppe liegt,
die nach Draghi eine politische Institution ist; weiterhin erwihnt Draghi, dass er die
EZB nicht langfristig als Teil der Troika sieht, aber anmerkt, dass dies fiir die Dauer der
Krise noch notwendig ist. Goulard scheint diese Antwort nicht vollends zu befriedigen,
denn sie erwahnt zum Schluss, dass sie sich auch nach Draghis Antwort so fiihlt, als
hitte sie einige Kinder zuhause und wiirde nun nicht wissen, wer fiir die Unordnung
verantwortlich ist (WD 13/III: 8).

Beim folgenden Treffen fragt Elisa Ferreira (portugiesische Abgeordnete der S&D-
Fraktion) wie die EZB im Nachhinein ihr Engagement in der Troika sieht, welche Schliis-
se sie gezogen hat und ob sie etwas an ihrer Befiirwortung von Austeritat &ndert, welche
Ferreira explizit kritisiert. Hier ist Draghis Antwort aufschlussreich, da er zunéchst Fer-
reiras Einwiande mehr oder weniger beiseite wischt mit dem Hinweis, dass die Konditio-
nalitat und der Austeritatskurs angesichts der Unsicherheit auf den Méarkten (auch fiir
Staatsanleihen) geboten waren, Draghi wehrt sich auflerdem gegen den Einwand, dass
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die Programme schlecht entworfen gewesen wiren. Im letzten Teil konstruiert Draghi
dann sein wirtschaftspolitisches Verstandnis, welches somit représentativ als Position
der EZB verstanden werden kann. Zunéchst mahnt er alle Staaten, die ein Anpassungs-
programm abgeschlossen haben dazu, erzielte Fortschritte nicht wieder zu verspielen.
Weiterhin macht er darauf aufmerksam, dass fiskalische Konsolidierung wachstums-
freundlich ausgestaltet werden sollte: durch mehr Ausgaben fiir Kapitalinfrastruktur,
weniger andere 6ffentliche Ausgaben und niedrigere Steuern. Und zuletzt macht Draghi
nochmals deutlich klar, dass kein nachhaltiges Wachstum geschaffen werden kann, wel-
ches nur auf einer endlosen Anhaufung von Schulden beruht (WD 13/IV: 8-9).

In der ersten Sitzung des Jahres 2014 fragt Burkhard Balz (deutscher Abgeordneter
der EVP-Fraktion) dhnlich wie zuvor seine Kollegin Ferreira nach einer Einschitzung
iber die Entwicklungen in den Krisenstaaten, hebt im Gegensatz zu Ferreira jedoch lo-
bend hervor, dass die Staaten, welche Anpassungen vorgenommen haben, nun besser
da stiinden. Diese Vorlage nimmt Draghi sofort auf und sekundiert Balz, dass die Kri-
senstaaten von den Troikaprogrammen profitiert haben. Auch wenn diese Programme
schmerzhafte Anpassungen bedeuteten, waren sie dennoch genau das, was die Krisen-
staaten benétigten, sagt Draghi. Und zuletzt betont er etwas deutlicher als in vorigen
Stellungnahmen, dass die EZB in erster Linie deshalb in die Troika aufgenommen wur-
de, um sicherzustellen, dass die Ubertragung zwischen Anpassungsprogrammen und
Geldpolitik reibungslos funktioniert (WD 14/I: 7-8).

Bei der Sitzung im Sommer 2014 mochte Peter Simon (deutscher Abgeordneter der
S&D-Fraktion) wissen, ob Draghi es fir sinnvoll erachtet, bei der Umsetzung von Struk-
turreformen eine gewisse Flexibilitat hinsichtlich des Zeitpunktes und der Stofirichtung
von Strukturreformen zu erméglichen. Diese Einschitzung teilt Draghi jedoch nicht;
vielmehr betont er, dass es der Zweck von Regeln und Vorgaben sei, diese auch zu er-
fullen. Weiterhin fiigt er auch an, dass es in vielen Bereichen bereits Flexibilitat bei
der Umsetzung gebe. Und auflerdem betont Draghi nochmals, dass die Strukturrefor-
men schnell erfolge zeigen, weshalb eine Flexibilitat bei der zeitlichen Umsetzung aus
seinen Augen nicht zwingend notwendig erscheint (WD 14/II: 13-14).

Im Frithjahr 2015 gab es schlief3lich eine geladenere Stimmung beim wahrungspoli-
tischen Dialog, im allgemeinen Einklang mit den teils dramatischen Entwicklungen zu
dieser Zeit, auf die in Kiirze eingegangen wird. Exemplarisch dafiir steht der Einwurf
von Marisa Matias (portugiesische Abgeordnete der GUE/NGL-Fraktion), die ganz un-
diplomatisch behauptet, dass Griechenland durch die EZB erpresst werde, dass in der
EZB bereits Vorbereitungen fiir einen griechischen Austritt aus der Eurozone laufen,
und dass die finanzielle Stabilitat nur dadurch sichergestellt wird, dass Glaubiger ge-
schiitzt werden, wahrend die allgemeine Bevolkerung die Lasten der Anpassung tragen
muss. Draghi beginnt seine Antwort ebenso undiplomatisch: ,Let me disagree with you
about almost everything you said.“ Weiterhin sagt er, dass die EZB mit iiber 100 Milliar-
den Euro in Griechenland exponiert ist, weshalb von einer Erpressung keine Rede sein
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Tabelle 4.20: Auswertung der Urteile iber die Umsetzung der Troika-Vorgaben in
Prozent

Umsetzung der Troika-Vorgaben in Prozent

Programm positiv  beschr. pos. neutral beschr. neg. negativ andere

GR1 35,25 16,00 23,25 3,75 13,75 8,00
GR1II 49,38 13,70 5,91 7,25 15,26 8,00
ES 76,04 10,94 0,00 0,00 0,00 13,02

Quelle: Liggert 2015b: 12.

kann und verweist zudem auf Portugal, welches durch das Programm wieder finanzielle
Stabilitat erreichen konnte. Auf die Vorwiirfe tiber mégliche Vorbereitungen innerhalb
der EZB auf einen griechischen Austritt aus der Eurozone oder die Ungleichverteilung
der sozio6konomischen Anpassungslasten geht Draghi in seiner Antwort jedoch nicht
ein (WD 15/1: 6-7).

Bei allen Kontroversen, die es im Zusammenhang mit den Troika-Programmen gab,
ist es ebenfalls interessant zu beobachten, wie stringent diese Programme iiberhaupt
durchgefithrt worden sind. Dazu bietet es sich an, die regelméfligen Berichte der Troika
zu iiberpriifen, die verfasst wurden, um den Reformfortschritt festzuhalten. Weil in den
einzelnen Berichten nicht immer dieselben Begriffe zur Einschitzung verwendet wer-
den, wurden diese Wertungen in fiinf Kategorien zusammengefasst: positiv, beschrankt
positiv, neutral, beschrinkt negativ und negativ. Fiir die Uberpriifungen der ersten bei-
den Griechenlandprogramme’ und des Spanienprogramms ergeben sich die Werte aus
Tabelle 4.20. Bei der Betrachtung dieser Werte zeigen sich Ahnlichkeiten, aber auch Un-
terschiede; auf letztere sei zuerst eingegangen. Zunachst fallt auf, dass die Umsetzung
des Spanienprogramms sehr positiv wahrgenommen wurde. Es gibt keinerlei negati-
ve Wertungen und tiber 85 % aller Einschitzungen sind mit oder ohne Einschriankung
positiv. In Griechenland werden mehr negative Bewertungen abgegeben; im ersten Pro-
gramm waren dies knapp iiber 17 % und im zweiten Programm bereits knapp iiber 22 %.
Gleichzeitig nahm mit dem zweiten Griechenlandprogramm aber auch der Anteil der
positiven Bewertungen zu von knapp iiber 51 % auf knapp tiber 63 % — dies ist der Tat-
sache geschuldet, dass weniger neutrale Bewertungen abgegeben wurden. Abgesehen
von den Unterschieden in den einzelnen Zahlenwerten ist als wichtige Gemeinsambkeit
der Uberpriifungen anzugeben, dass die Troika in allen Berichten die Umsetzung der Re-
formen stets als ausreichend wahrgenommen hat und der Eurogruppe in jedem Bericht

> Eine vollstdndige entsprechende Auswertung des dritten Griechenlandprogramms kann noch nicht vor-

genommen werden, weil dieses Programm noch lauft.
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die Auszahlung der néchsten Tranche empfohlen hat. Die Troika war also zumindest
vom offiziellen Standpunkt gesehen durchgehend der Meinung, dass die Reformen mit
ausreichend Elan verfolgt werden. Ein grundlegender und umfassender Widerstand ge-
gen die Anpassungsprogramme in Griechenland und Spanien war also zunéchst nicht
erkennbar.

Allgemein ist anzumerken, dass in Spanien und Griechenland unter den Regierun-
gen unter der Fithrung von Samaras und Rajoy die Anpassungsprogramme auch des-
halb grosso modo voran kamen, weil die beiden konservativen Regierungschefs mit
der grundsétzlichen Vorstellung der Anpassungsprogramme einverstanden waren. An
dieser Stelle kann man also sagen, dass die Troika eine erhebliche Wirkung auf die
(wirtschafts-)politische Agenda in diesen beiden Staaten hatte, eine Entwicklung an der
auch die EZB beteiligt gewesen ist, namlich dadurch, dass sie diese Programme mit ent-
wickelte und danach auch in 6ffentlichen Foren regelmiflig guthief3. In dem eingangs
erlduterten Sinne von Macht kann man der EZB im Rahmen der Troika auch eine ge-
wisse Macht zusprechen, weil die geforderten politischen Maf3inahmen auch umgesetzt
wurden — mal mehr mal weniger, aber auf jeden Fall in solchem Mafle, dass die politi-
schen Auswirkungen spiirbar wurden.

Besser noch als in einem Umfeld des Einverstandnis zeigt sich Macht jedoch in ei-
nem Umfeld des Dissens. Dieser Dissens zwischen Troika und nationalen Regierungen
bestand lange Zeit nicht, doch als das zweite Griechenlandprogramm auslief und es
absehbar wurde, dass eine erneute Verlangerung notwendig sein miisste, ergab sich in-
nerhalb von Griechenland eine politische Konstellation, welche bald das Gefiige der
gesamten Eurozone erschiittern sollte.

Am Ende des Jahres 2014 musste durch das griechische Parlament ein neuer Staats-
prasident gewéhlt werden; da diese Wahl jedoch zu keinem Ergebnis fithrte, wurde das
Parlament aufgelost. Das Ergebnis der folgenden Wahl im Januar 2015 war ein Sieg von
SYRIZA, die daraufhin eine Koalition mit ANEL einging. Aus den weitreichenden Pro-
testen (spater mehr dazu) konnte SYRIZA die Unzufriedenheit gerade bei den unteren
Schichten nutzen, um an politischem Zuspruch zu gewinnen (Liggert 2017: 129), nach
den enormen Stimmengewinnen bei den zwei Wahlen 2012 gelang es nun dem SYRIZA-
Chef Alexis Tsipras, das Amt des Regierungschefs zu iibernehmen.

Damit war eine Konfrontation in Bezug auf den Umgang mit Griechenland vorpro-
grammiert: SYRIZA hatte den Bruch mit dem Austeritéatskurs als zentrale Wahlbotschaft
kommuniziert, angesichts der starken gegenseitigen Vernetzung innerhalb der WWU
sind Alleingange jedoch praktisch unmoglich. Fir die Gegenseite erklarte auch Wolf-
gang Schiuble vor der Wahl deutlich, dass SYRIZA selbst im Falle eines Wahlsieges wei-
terhin den Verpflichtungen des zweiten Griechenlandprogramms folgen miisste (Fous-
kas 2015: 353). Die absehbare Blockade kristallisierte sich dann auch rasch heraus; der
Regierung um Tsipras und seinem Finanzminister Yanis Varoufakis gelang es praktisch
nicht, Verbiindete unter den anderen Regierungschefs der Eurozone zu gewinnen — auch
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nicht unter den sozialdemokratischen Regierungschefs wie Frangois Hollande, Matteo
Renzi oder Werner Faymann. Im Zuge der Verhandlungen legte die griechische Regie-
rung dann zweimal — im Mai und im Juni - Positionspapiere mit Reformvorschlagen®
vor; in diesen Papieren wurde eine Erhéhung des Mindestlohns gefordert, gleichzeitig
fanden sich aber auch Vorschlige zur Deregulierung von Produktmairkten, Privatisie-
rungen und einer Abkehr von einem weitreichenden Schuldenschnitt, fiir eine ,Koali-
tion der radikalen Linken“®** waren dies teils erhebliche Zugestandnisse (Liggert 2017:
130).

Doch auch weiterhin kam keine Einigung zustande. Ende Juni spitzte sich die La-
ge dann endgiiltig zu: als ein gemeinsamer Vorschlag zur Fortsetzung der Finanzhilfen
stand, setzte Tsipras dieses Verhandlungsergebnis dem griechischen Volk als Referen-
dum vor, mit der expliziten Empfehlung, gegen das Hilfspaket zu stimmen. Aber anders
als noch sein Vorvorgéinger Papandreou lie3 sich Tsipras nicht von seinem Plan ab-
bringen, was dazu fithrte, dass das Referendum erst Anfang Juli stattfand. Dies hatte
weitreichende finanzielle Konsequenzen: da das zweite Griechenlandprogramm nur bis
Ende Juni lief, konnte Griechenland Anfang Juli eine Rate iiber 1,5 Milliarden Euro beim
IWF nicht bedienen und befand sich nun in Zahlungsverzug. Darauthin wurden einige
Beschriankungen eingefiihrt, um einen weiteren Kapitalabfluss zu vermeiden — Uber-
weisungen ins Ausland waren von da an nur noch in Notfillen zuléssig, und Bankkun-
den konnten pro Tag nur noch maximal 60 Euro abheben. Trotz dieser dramatischen
Entwicklungen hielt Tsipras jedoch am Referendum fest, in dem sich dann auch tat-
sachlich eine Mehrheit gegen den Programmentwurf aussprach. Von diesem Ergebnis
erhoffte sich Tsipras eine Starkung seiner Verhandlungsposition. Die iibrigen européi-
schen Akteure zeigten sich jedoch durch das Ergebnis unbeeindruckt und waren zu kei-
nen fundamentalen Konzessionen im Hinblick auf ein drittes Griechenlandprogramm
bereit; ein Austritts Griechenlands aus dem Euro war nun nicht nur handfest méglich,
sondern wurde von einigen Beteiligten mittlerweile auch als wiinschenswert erachtet.
Angesichts dieser geschlossenen Opposition musste Tsipras letztlich nachgeben und
Anfang Juli wurde dann das dritte Griechenlandprogramm mit entsprechender Kondi-
tionalitit beschlossen (Gazol Sinchez 2015: 56-58). Hier ein Uberblick iiber die Vorgaben
des dritten Griechenlandprogramms.

+ Konsolidierungsmafinahmen

- Defizit- und Uberschussziele (-0,25 % BIP in 2015; 0,5 % BIP in 2016; 1,75 %
BIP in 2017; 3,5 % BIP in 2018) — soll erreicht werden u. a. durch Authebung
von Steuerverginstigungen, Senkung von Militdrausgaben und Verpflich-
tung zur Verwendung von je 30 % der Ubererfiillung von Fiskalplinen fiir
Schuldenabbau und Auflésung von Verbindlichkeiten

8 Diese Papiere liegen vor in Ministerium der Finanzen der Hellenischen Republik (2015a) und Ministeri-

um der Finanzen der Hellenischen Republik (2015b).

8 So lautet die Ubersetzung des vollen Parteinamen von SYRIZA — Synaspismos Rizospastikis Aristeras.
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+ Reformen im 6ffentlichen Sektor
— Reform von Steuer- und Finanzverwaltung
- Anderungen an der Governance des HFSF

— weitere Verschlankung des 6ffentlichen Beschaffungswesens

» Strukturreformen
— Einsparungen bei Renten, vor allem durch Anreize gegen Frithverrentung

— Uberpriifung der Sozialhilfesysteme

Es zeigt sich auch am dritten Griechenlandprogramm, dass der Dreiklang von Fiskal-
konsolidierung, Reformen im 6ffentlichen Sektor und Strukturreformen weiterhin fort-
besteht. Zwar wurde in diesem MoU erstmals eine aktivierende Mafinahme fiir den Ar-
beitsmarkt als Vorgabe fiir das Anpassungsprogramm eingefithrt (MoU GR III: 16-17),
abgesehen davon ist die Handschrift der SYRIZA/ANEL-Regierung jedoch nicht mehr
zu erkennen. Es ist der Regierung Tsipras nicht gelungen, ihre Vorstellungen durchzu-
setzen. Dies ist in letzter Konsequenz einfach der anders orientierten Mehrheit in den
europédischen Gremien geschuldet; was angesichts des Mehrheitsprinzips in den ent-
sprechenden Gremien, einzelne abweichende Meinungen wie die der griechischen Re-
gierung letztlich neutralisiert. Der zweimal gedufierte Wille der griechischen Bevoélke-
rung, von der Austeritatspolitik grundlegend abzukehren, wurde durch das europaische
institutionelle Gefiige neutralisiert wie durch einen Stof3ddmpfer.

An dieser Stelle lohnt sich ein Blick auf die aufgestellten Hypothesen, um die Erkennt-
nisse aus der Analyse des Wirkens der EZB in der Troika grob einzuordnen. Die ersten
beiden Hypothesen erscheinen zumindest bei Betrachtung der Troika plausibel. Bevor
die Troika im Rahmen der Mechanismen zur Krisenreaktion eingerichtet wurde, gab es
ghnliche Aufgaben fiir die Europiische Zentralbank nicht. An dem Entwurf oder der
Bewertung nationaler (wirtschafts-)politischer Programme war sie bis dahin géanzlich
unbeteiligt. Dass die EZB tiber ihre Beteiligung an der Troika also auch eine politische
Aufgabe tibernahm, und somit in eine hybride Rolle gelangte, ist deutlich geworden.
Anschlieflend daran ist es auch zutreffend, dass die EZB an politischer Macht gewon-
nen hat, denn die Uberzeugung fiir die schwierigen Anpassungsprogramme wurde auch
mafigeblich durch die Kreditgewalt der Troika mit beeinflusst. Bei unzureichendem Re-
formeifer stand es der Troika frei, die Freigabe weiterer finanzieller Mittel zu versagen,
ein Szenario welches jede nationale Regierung unbedingt vermeiden mochte.

Diese Einschétzung hatte man noch bis 2015 mit einer Einschrankung versehen kon-
nen, denn auch wenn gerade in Griechenland die politischen Vorgaben teils sehr detail-
liert formuliert gewesen sind, zeigte sich auch an der Betrachtung der Fortschrittsbe-
richte, dass zumindest in Griechenland die Umsetzung der Vorgaben keineswegs voll-
standig ablief; dennoch wurden die Hilfsmittel bereitwillig nach jeder Uberpriifung zur

122



Verfiigung gestellt. Mit der Konfrontation zwischen Troika, européischen Regierungs-
chefs und der Regierung von Alexis Tsipras wurde jedoch deutlich, welche Seite im
Zweifelsfall die Oberhand behilt. Die Troika blieb durch die fundamentale Kritik der
griechischen Regierung weitgehend unbeeindruckt, was jedoch auch mafigeblich daran
lag, dass bei den iibrigen Regierungschefs der Eurozone keine Bereitschaft fiir Kom-
promisse bestand. In dieser Phase hatte die Troika nicht unbedingt eine stirkere Macht
als zuvor, vielmehr zeigte sich der Riickhalt, den die Troika mit ihrer Position bei den
Regierungschefs genoss, als Verstarker.

Die letzte Hypothese kann jedoch fiir die Troika nicht gehalten werden. Besonders
bei Betrachtung der wihrungspolitischen Dialoge wird deutlich, dass die EZB stets ver-
sucht, ihr Engagement in der Troika als aulergewohnliche voribergehende Mafinahme
zu beschreiben. Wenn die Sprache auflerdem auf die Arbeitsteilung innerhalb der Troi-
ka kommt, betonen EZB-Vertreter regelmiflig, dass die EZB dort nur vertreten ist, um
Expertise bereitzustellen. Jenseits dieser Darstellung ist es natiirlich sehr wohl méglich,
dass die EZB handfeste politische Macht ausiibt und sich somit zumindest an die Gren-
zen ihres Mandats begibt. Eine 6ffentliche Rechtfertigung oder gar Gutheiffung einer
solchen Entwicklung ist von der EZB jedoch nicht zu héren.

Die Troikaprogramme stellen insgesamt eine Zasur in der Gestaltung von Wirtschafts-
politik in Europa dar. Der weitgehende Sovuerénitdtsverlust nationaler Regierungen
angesichts drohender staatlicher Zahlungsausfélle wurde fiir Griechenland zunéchst ad
hoc festgeschrieben, ist nun dank des ESM-Vertrages jedoch volkerrechtlich bestatigt.
Noch bedeutender ist jedoch, an wen die nationalen Regierungen im Krisenfall ihre Sou-
verénitit verlieren. Es sind nicht die Organe europaischer Rechtsetzung und Diskussion
wie das Parlament, der Ministerrat oder der Rat, sondern die Souveranitét geht an die
Troika verloren. Die in diesem Arrangement vertretenen Akteure verfiigen sicherlich
iiber das notige Fachwissen, um eine solche Krise staatlicher Finanzen zu bewéltigen
und um entsprechende politische Vorschlidge zu prasentieren, doch keiner dieser Ak-
teure hat in der volkerrechtlichen Grundlage, aus der sie ihre Existenz beziehen, jemals
den Auftrag dazu bekommen - ein Mangel, den auch die nachtragliche Autorisierung
iiber den ESM-Vertrag hochstens teilweise heilen kann.

Dabei ist gerade die Wirtschaftspolitik ein Ort, in dem ein demokratisches Ringen um
verschiedene Modelle dringend geboten ist, natiirlich verbunden mit der Moglichkeit,
dass das Volk, wenn es mit einem bestimmten wirtschaftspolitischen Kurs unzufrieden
ist, bei der ndchsten Parlamentswahl einfach andere Politiker mit der Wirtschaftspolitik
betraut. Diese Option ist mit der Troika vom Tisch. Die Memoranda of Understanding
interessieren sich nicht fiir Fraktionsstdrken, Parteibiicher oder Sonstiges. Sie beinhal-
ten vielmehr ein Biindel an wirtschaftspolitischen Mafinahmen, welches bis zu einem
bestimmten Zeitpunkt abgearbeitet werden muss; Verweise auf Anderungen, die sich
durch andere politische Préaferenzen in der Bevolkerung ergeben koénnten, sucht man
in diesen Abkommen vergebens. Durch ein Arrangement wie die Troika werden gera-
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de Diskussionen tiiber die redistributiven Effekte von Politik dem demokratischen Streit
entzogen; dabei zeigte sich allerdings rasch, dass die soziodkonomischen, rechtlichen
und politischen Folgen der Troika-Programme jedoch genug Material fiir Streit und
Widerstand lieferten.

4.3.3 Konsequenzen und Proteste

Einen Angriffspunkt fiir eine kontroverse Auseinandersetzung mit den Programmen
unter Aufsicht der Troika stellt zunichst das Gedankengebéude dar, welches die Grund-
lage fiir die Programme bildete. Kernpunkt der Programme war die Durchfithrung von
Austeritédt im Sinne einer Kombination aus fiskalischer Konsolidierungen und Struktur-
reformen, wobei wie oben erwidhnt Mario Draghi im Rahmen der wihrungspolitischen
Dialoge erklart hat, was sich die EZB darunter vorstellt.

Grundgedanke hinter allen getroffenen Mafinahmen ist, dass die Krisenstaaten zu
stark offentlich verschuldet sind, und dass jedes Programm zur Besserung der Lage
zwangslaufig bei einer Senkung der 6ffentlichen Verschuldung ansetzen muss. Begleitet
werden soll diese Konsolidierung dann durch strukturelle Anderungen an den Volks-
wirtschaften der Krisenstaaten mit dem Ziel, die Wettbewerbsfihigkeit auf den inter-
nationalen Mirkten zu erhéhen und die wirtschaftliche Erholung dann hauptsichlich
aus Exporten zu bestreiten. Wie gerade erwihnt, entwickelte sich die wirtschaftliche
Lage jedoch nicht nach diesen Vorstellungen, was auch daran liegt, dass die den Pro-
grammen zugrunde liegende Argumentation, welche auch im gesamten Krisenverlauf
immer wieder von der EZB wiederholt wurde, einige Zusammenhinge auer Acht lief3.

Zur Steigerung der Wettbewerbsfahigkeit wurde als entscheidende Stellschraube die
Hohe der Lohnstiickkosten identifiziert. In einer Situation freier Wechselkurse konnte
eine Senkung dieser Kosten noch iiber die Abwertung der eigenen Wahrung erfolgen,
da dies im Rahmen einer Wahrungsunion jedoch nicht mehr méglich ist, blieb als Aus-
weg nur die innere Abwertung, vor allem iiber Lohnsenkungen. Dadurch sollten dann,
wie schon beschrieben, Exporte erleichtert werden und damit auch die bestehenden
Leistungsbilanzdefizite gegeniiber den anderen Staaten der Eurozone abgebaut werden.
Einige Zusammenhénge wurden bei dieser Diagnose jedoch aufier Acht gelassen: So
gab es zwar in den Krisenstaaten vor 2010 eine verglichen mit der Eurozone hohere
Steigerung von Lohnen und Preisen. Doch gerade in Spanien trugen weniger Lohn-
steigerungen sondern eher die Unternehmensgewinne zur dortigen relativen Inflation
bei, und sowohl in Spanien als auch in Griechenland war vor der Krise die Lohnquote
insgesamt riickldufig. Schon vor Ausbruch der Krise verschlechterte sich also die re-
lative Wohlfahrtsposition der werktitigen Bevolkerung in diesen Staaten. Nimmt man
zudem eine Perspektive der gesamten Eurozone ein, ist ebenfalls zu erwéhnen, dass es
in Deutschland zu dieser Zeit eine spiirbare Lohnzuriickhaltung gab, wobei das von der
EZB gewiinschte Preisentwicklungsziel von knapp unter zwei Prozent Inflation deut-
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lich unterschritten wurde (Heimberger 2014: 236-238). Eine einseitige Erklarung der
Bilanzdefizite der Krisenstaaten tiber zu hohe Lohnkosten geht also fehl.

Letztendlich gelang es der Troika jedoch durchaus, die Lohnentwicklung zu beein-
flussen. Zwar ist dies in einem marktwirtschaftlichen System nicht per Dekret mog-
lich, es wurden jedoch die notwendigen Mafinahmen auf den Weg gebracht, um die ge-
wiinschte Lohnentwicklung zu erzielen. Zunéchst konnte die Troika erhebliche Lohn-
senkungen im &ffentlichen Sektor verordnen, wodurch eine dhnliche Lohnentwicklung
im privaten Sektor begiinstigt wurde. Ebenfalls wichtig in diesem Zusammenhang war
die Vorgabe zur Dezentralisierung bei der Lohnfindung. Indem die Bedeutung von sek-
toralen oder Branchentarifvertragen dadurch geschwacht wurde, dass die Léhne nun
vorrangig in jedem Betrieb einzeln ausgehandelt werden sollten; wurde das Organisations-
und Verhandlungspotenzial der Organisationen der Arbeitnehmer gegenstandslos und
im Gegenzug nach der Devise divide et impera die Position der Arbeitgeber strukturell
gestarkt. Dies gelang in Griechenland in weiten Teilen, in Spanien jedoch nur in gerin-
gerem Mafle — erstens weil dort die Konditionalitat in dieser Frage weniger strikt war
und zweitens weil sich dort der Protest gegen Lohnkiirzungen im privaten Sektor besser
und kraftvoller artikulieren konnte (Heimberger 2014: 240, 242).

Im Grofien und Ganzen war in allen Krisenstaaten ein massiver Riickgang der Real-
l16hne feststellbar, wozu neben der Konditionalitit sicherlich auch das ungiinstige Kon-
junkturumfeld beitrug. Niichtern betrachtet war somit ein wichtiges Ziel der Anpas-
sungsprogramme erfiillt. Im Einklang mit der Denkweise, die hinter den Programmen
stand, hitte sich folgende Situation ergeben: Wirtschaftliche Akteure - allen voran (aus-
landische) Investoren — wiirden sehen, dass die Krisenstaaten Reformen vornehmen und
ihre Lohne und Preise flexibler (also mit mehr Spielraum nach unten) gestalten. Darauf
folgend werden diese Staaten als Standort attraktiver, es wird wieder mehr investiert,
durch die niedrigeren Lohnstiickkosten konnen Produkte giinstiger international An-
geboten werden und als Folge all dessen stellt sich wieder wirtschaftliches Wachstum
ein.

Dazu kam es bekannterweise nicht. Vielmehr materialisierte sich ein Szenario, wel-
ches keynesianisch gepragte Kritiker der Troika-Programme zu Bedenken gegeben hat-
ten. Unmittelbare Folge des Lohnriickgangs war ndmlich zunéchst ein spiirbarer Riick-
gang der Binnennachfrage und der Beginn einer deflationdren Entwicklung. Diese bei-
den Aspekte verstirkten sich dann wiederum gegenseitig: Eine Deflation bedeutet nim-
lich zunichst, dass ausstehende Schulden (egal ob privat oder 6ffentlich) real teurer
werden, dies bedeutet wiederum dass mehr Geld fiir die Bedienung der Schulden aufge-
bracht werden muss, sodass weniger Geld fiir Konsum und Investitionen iibrig bleiben.
Die Nachfrage schwicht sich weiter, die Deflation nimmt weiter zu. Wenn eine sol-
che Nachfrageliicke aufgrund einer wirtschaftlichen Flaute entsteht, hétte der Staat die
Moglichkeit durch expansive Fiskalpolitik zu intervenieren um die Nachfrageliicke zu
schlieen. Mit den strikten Konsolidierungsvorgaben in den Anpassungsprogrammen
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Tabelle 4.21: Entwicklung der griechischen Staatsschulden 2010-2016

Staatsschulden in Griechenland
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
relativ zum BIP 146,2 172,1 159,6 1774 179,7 177,4 179,0
absolutin Mrd. € 330,5 356,3 3051 3205 319,7 311,7 3149

Quelle: eigene Zusammenstellung nach Werten von Eurostat. Die Werte fiir die absolute
Verschuldung sind auf 100 Millionen Euro gerundet.

war diese Option jedoch vom Tisch. Im Ergebnis standen langfristige Unterauslastun-
gen und wirtschaftliche Rezession (Heimberger 2014: 241-246).

Dass die negative wirtschaftliche Entwicklung unabhangig von den negativen Kon-
sequenzen fiir weite Teile der Bevolkerung dariiber hinaus noch die eigentlichen Ziele
der Anpassungsprogramme wie die nachhaltige Senkung der Staatsverschuldung kon-
terkariert, wird wiederum gut am Beispiel Griechenland deutlich. Aus Tabelle 4.21 ist zu
erkennen, dass die griechische Staatsverschuldung zwischen 2010 und 2016 absolut um
etwas iiber 15 Milliarden Euro zuriickgegangen ist. Zwar ist in dieser Entwicklung auch
der Schuldenschnitt aus dem Jahr 2012 zu sehen, dennoch ist diese Senkung auch in er-
heblichem Mafle den politischen Mafinahmen der Anpassungsprogramme geschuldet,
und nicht zuletzt sollte erwéhnt werden, dass es im gleichen Zeitraum keinem ande-
ren EU-Mitgliedstaat gelungen ist, seine absolute Schuldenlast zu senken. Durch den
Einbruch der Wirtschaftsleistung wurden diese Fortschritte jedoch gegenstandslos. Es
schlug die simple Mathematik zu, nach der ein Bruch nunmal gréf8er wird, je kleiner der
Nenner ist — und der kleiner werdende Nenner war in diesem Fall das schrumpfende
Bruttoinlandsprodukt. Auch mit der Kombination aus Austeritat und Schuldenerleichte-
rungen steht letztlich ein relativer Schuldenstand, der mehr als 30 Prozentpunkte héher
liegt als zu Beginn der Programmzeit. Das Ziel, fiskalische Konsolidierung durch Aus-
teritat und Strukturreformen zu erreichen, wurde also klar verfehlt. Die erheblichen
Einschnitte in die griechische Wirtschaft forderten einen hohen Tribut.

Aus der unginstigen makro6konomischen Entwicklung ergibt sich naturgemif§ auch
eine Verschlechterung der Arbeitssituation, wovon viele Biirger in den Krisenstaaten
unmittelbar betroffen sind - zu diesem Problematik verabschiedete das Parlament am
13. Mérz 2014 die Resolution P7 TA(2014)0240, in der sich das Parlament kritisch zu
einigen Entwicklungen am Arbeitsmarkt in den Krisenstaaten duflerte. So kritisiert das
Parlament zunachst grundsatzlich, dass das Prinzip der inneren Abwertung zur Wieder-
herstellung der Wettbewerbsfihigkeit nicht funktioniert hat, gerade weil die Bedeutung
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der heimischen Nachfrage unterschétzt wurde. AuBlerdem verabscheut das Parlament,
dass die Arbeitslosigkeit stark angestiegen ist, besonders bei der jingeren Bevolkerung,
und dass sich daraus eine Emigration aus diesen Staaten entwickeln konnte, die einen
brain drain mit sich ziehen kénnte, was die makrookonomischen Divergenzen zwischen
den Mitgliedstaaten nur noch weiter verschirfen wiirde (Pkt. 6, 9, 11 der Resolution).
Beziiglich der Durchfithrung der Programme kritisiert das Parlament besonders die Vor-
gabe zur Senkung der Mindestlohne in Griechenland, welche nicht in EU-Kompetenz
fallt und ist besorgt dariiber, dass auch Einschnitte in fundamental wichtigen Bereichen
wie dem Rentensysten, der Grundversorgung, dem Gesundheitswesen und dem Um-
weltschutz vorgenommen werden und dass die Programme zu wenig Spielraum lassen,
um andere Prioritaten bei den Einsparungen zu setzen. Auflerdem merkt das Parlament
an, dass es aufgrund des teils massiven Riickgang beim BIP statistische Verzerrungen
geben kann, nach denen Menschen aufgrund des allgemein niedrigen Wohlstands aus
der Definition von Armut nach oben herausfallen, ohne dass sich absolut etwas an deren
Situation geéndert hatte (Pkt. 12, 14, 21 der Resolution). Bemerkenswert an der Resolu-
tion ist, dass das Parlament aus seinen Ausfithrungen den Schluss zieht, die Troikapro-
gramme so rasch wie moglich einzustellen und sie durch Krisenreaktionsmechanismen
zu ersetzen, in denen es allen beteiligten Akteuren (auch dem Parlament) dann moglich
wire, auch soziale Politikziele zu verfolgen (Pkt. 40 der Resolution).

Auch die EZB ist in diesem Zusammenhang zu tadeln, was im Riickblick natiirlich
leicht gesagt ist, aber dennoch auf eine gewisse politische Substanz hindeutet. Als sich
namlich 2009/2010 die Frage nach einer finanziellen Unterstiitzung fiir Griechenland
stellte, betrug die griechische Staatsschuld insgesamt etwas iiber 300 Milliarden Euro.
Unabhéngig von politischen Uberlegungen und Verhandlungen hitte die EZB ein Signal
an die Markte senden konnen, indem sie einen Bruchteil dieser Schulden aufgekauft
hitte.* Dies hitte ein Signal dafir sein kénnen, dass auf der politisch-institutionellen
Seite der EU der Wille vorhanden ist, Griechenland und allen anderen Staaten, die in
finanzielle Probleme geraten, gemeinschaftlich beizustehen. Da die EZB wie eingangs
angesprochen auch eine hohe Unabhéngigkeit hat, gerade auch im Hinblick auf die Ziel-
und Prioritatensetzung, wire ein solcher Schritt machbar gewesen; stattdessen hielt sich
die EZB jedoch zuriick und brachte dabei Probleme von moral hazard zur Geltung, was
prinzipiell zutreffend ist. Letztlich mussten dann jedoch bei allen Krisenreaktionsmaf3-
nahmen (inklusive derer, die sich an die Unterstiitzung von Banken richteten) mehr als
eine Billion Euro an Mitteln mobilisiert werden, und es ergaben sich die oben angedeu-
teten negativen Auswirkungen bei Wirtschaftswachstum und Arbeitslosigkeit (Panico
und Purificato 2013: 603-604).

Die teuren Folgen des Zogerns auf Seiten der europaischen Akteure — inklusive der
EZB - haben Panico und Purificato (2013: 604) gut zusammengefasst:
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Wenig spiter hat die EZB dann ja auch tatsdchlich mit dem Ankauf von Anleihen angefangen und fiihrt
diese Politik bis heute fort, ndheres dazu in Abschnitt 4.4.
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»Ihe sum to be spent in April 2010 to counteract the speculative attacks
appears even more negligible if we consider that the imposition of policies
undesired by the majority of the population is seriously interfering with
the working of democracy and with the respect in international relations
that has characterised the history of European regional integration since
World War II. Moreover, it is increasing income inequality, triggering soci-
al tensions at levels never reached in previous years, magnifying conflicts
among member states, undermining the confidence in the benefits of Euro-
pean integration and disrupting political life."

Fiir diese Haltung der EZB und der anderen européischen Akteure ist zu bedenken,
welche Geisteshaltung hinter diesen Entscheidern steht. Im vorliegenden Fall ist dies
eine (ordo)liberal gepriagte Lesart von Wirtschaft, welche die Bilanzungleichgewichte
innerhalb der Eurozone als positives Zeichen fiir einen wie gewiinscht funktionieren-
den (Kapital-)Binnenmarkt versteht, welche sich durch eine Aversion gegen Verschul-
dung auszeichnet und daher auf die Befolgung makrodkonomischer Regeln wie dem
SWP besteht und welche letztlich ein hohes Vertrauen in die rationalen marktformen-
den Eigenschaften der Wahrungsunion setzt (Ryner 2015: 278).

Dabei ist es interessant zu beachten, wie sich diese spezifischen wirtschaftspoliti-
schen Ideen in der EU etablieren konnten; eine wichtige Quelle hierfiir ist die Universi-
ta Commerciale Luigi Bocconi (oft nur als Bocconi-Universitit bezeichnet), eine private
Wirtschaftshochschule in Mailand. Verschiedene Personen aus dem Dunstkreis dieser
Universitat haben Einfluss auf die wirtschaftspolitische Debatte in der EU nehmen kon-
nen, wobei Alberto Alesina jedoch klar heraussticht. Alesina ist unter den Okonomen
einer der sichtbarsten und standhaftesten Vertreter von Austeritétspolitik, wobei sich
sein Argument auf eine logische Schrittfolge von fiinf Punkten komprimieren lasst:

1. demokratisch verfasste Staaten haben eine inhérente Tendenz zur Aufhéufung
von Schulden;

2. ein Grof3teil dieser Schulden wird fiir Sozialtransfers verwendet, weshalb sich
Austeritét eher auf die Senkung von Sozialausgaben als auf die Erhéhung von
Steuern richten sollte;

3. diese Kiirzungen sind wirtschaftlich und politisch tragbar;

4. Regierungen profitieren von einem gewissen Grad an Disziplinierung und Isola-
tion von politischem Druck, um Austeritét besser umsetzen zu konnen;

5. europaische Akteure sind in einer idealen Position, die in Punkt 4 erwahnte Dis-
ziplinierung und Isolation zu erbringen.

Interessant wird die Rolle von Wissenschaftlern wie Alesina dann, wenn man bedenkt,
welche Interaktionen zwischen ihm und den européischen Entscheidern stattgefunden
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haben. So behauptete Alesina im April 2010 (also unmittelbar in der Phase wo es um
die Ausgestaltung des ersten Griechenlandprogramms ging) in einem Vortrag auf dem
ECOFIN-Treffen, dass die Schulden der Eurozone nicht durch Wachstum verschwinden
wirden, sondern dass es keine Alternative zur Politik von Austeritit und Konsolidie-
rung gebe. Mit der Verpflichtung auf Austeritat und Konsolidierung wiirde hingegen ein
Signal gesetzt werden, dass sich ein Staat dauerhaft auf eine disziplinierte Haushalts-
fihrung verpflichtet. Die Folge wiren dann fallende Zinsen auf Staatsanleihen, gefolgt
von einem nachhaltigen Wachstum, wohingegen eine Rezession auch kurzfristig un-
wahrscheinlich ware. Dieses Referat erzielte bei den europaischen Entscheidern eine
hohe Resonanz, denn diese Argumentation fand sich letztlich sowohl in der Abschluss-
erklarung des ECOFIN-Treffens als auch einige Monate spater im Monthly Bulletin der
EZB (Helgadéttir 2015: 399; Blyth 2014: 232-233).

Aus dieser Sichtweise ergibt sich eine fundamentale Neuausrichtung in der Verortung
von Staaten gegeniiber Finanzmérkten. Fiir den Fortbestand der finanziellen Stabilitat
eines Staates ist also nicht mehr der Staat selbst, sondern der Markt verantwortlich,
auf dessen Wohlwollen der Staat folglich angewiesen ist. Durch Austerititsprogramme
und Strukturreformen sollen Staaten dann auf den Méarkten positive Erwartungen er-
zeugen, die mit giinstigen Refinanzierungskonditionen honoriert werden. Das Problem
dabei ist, dass oft davon die Rede ist, dass Staaten auf den Markten wieder Vertrauen er-
zielen missten, die Markte dabei jedoch der Politik kaum signalisieren, was denn genau
notwendig wire, um ein solches Vertrauen zu erreichen. Die Konsolidierung, die dann
durchgefiihrt wird ist demnach im Einklang mit den Uberlegungen von Alesina nur
noch als Einbahnstrafie konzipiert und umfasst praktisch nur noch Ausgabenkiirzun-
gen, gerade bei sozialen und physischen Investitionen — Einnahmesteigerungen wer-
den hingegen nicht mal mehr diskutiert. Ebenfalls ist zu bedenken, dass auch eine am-
bitioniert durchgefiihrte fiskalische Konsolidierung keine unmittelbare Befreiung vom
Druck der Finanzmarkte bedeutet; denn auch wahrend eines solchen laufenden Prozes-
ses miussen sich Staaten zur Refinanzierung weiterhin verschulden. Wenn es denn zu
einer Entschuldung kommen sollte, wird dies also nur langfristig geschehen und auch
nur unter der Annahme, dass es dauerhaftes wirtschaftliches Wachstum gibt (Streeck
2013: 159, 166-172). An dieser Stelle ist jedoch anzumerken, dass zumindest in Grie-
chenland die Erh6hung der Einnahmen durch héhere Steuersétze und Verbesserungen
in der Steuerverwaltung Teil der MoUs waren, eine vollstindig einseitige Konsolidie-
rung, die sich ausschliefilich auf Ausgabenkiirzungen stiitzte, bestand dort somit nicht.

Auch eine weitere politische Sichtweise ist im Zusammenhang mit den Anpassungs-
programmen zu sehen, nadmlich der vergessene Aspekt der politischen Souveranitat.
Staaten konnen in ihrer Souveranitat und in der Verantwortung vor ihren Biirgern Ver-
trage durchaus auch auflosen, wodurch ausstehende Schulden aufgekiindigt werden
konnen; jeder Marktakteur, der sich auf ein Geschaft mit einem Staat einldsst, kann
und sollte das wissen (Streeck 2013: 221). Es dominiert hingegen eher eine gegenteilige
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Lesart, welche die finanziellen Verpflichtungen der Staaten als absolut prioritir versteht,
in diesem Zusammenhang wird dann beispielsweise kritisiert, dass Griechenland auch
bei nicht vollstandiger Implementierung der Reformmafinahmen weiterhin finanziel-
le Unterstiitzung erhéalt, wodurch Griechenland sich den Rest der Wahrungsunion zur
Geisel macht (Franke 2012: 72). Diese Sichtweise hat sich zwischenzeitlich als unhalt-
bar erwiesen, spétestens wenn man sich vor Augen fiihrt, wie die Verhandlungen um
die Aufnahme des dritten Griechenlandprogramms verlaufen sind und welche Seite in
diesem Konflikt letztlich nachgeben musste.

Die an dieser Stelle vorgestellten Gedanken hinter dem Design der Anpassungspro-
gramme erwiesen sich in der tatsichlichen Durchfithrung letztlich fast ausnahmslos als
unzutreffend. Durch den starken Fokus auf die 6ffentliche Verschuldung wurde regel-
méifig tibersehen, dass sich diese zu einem erheblichen Teil aus den Folgen der Finanz-
krise ergaben, also einer Krise die ihren Ursprung nicht in vollig unverantwortlicher
staatlicher Fiskalpolitik, sondern in unkontrollierten Ubertreibungen auf den Finanz-
maérkten hatte. Auch bei der Einrichtung der Unterstiitzungsfonds kam es zu zwei Feh-
lern, die Unterstiitzung war zunichst zu zogerlich ausgestaltet, weshalb die Eurozone
auf den Méarkten nicht mehr wie noch zuvor als solidarisches Gefiige wahrgenommen
wurde, und als die Fonds dann abgerufen werden konnten, wurde unterschatzt, dass
dies auf den Markten das Signal transportierte, dass ein Staat iiberhaupt nicht mehr
Zahlungsfahig ist. Der Fokus von Austeritat auf innere Abwertung, Strukturreformen
und eine Ausrichtung zu mehr Export ging ebenfalls nach hinten los. Es wurden nicht
positive Erwartungen fiir Investoren aufgebaut, sondern die heimische Sdule der Volks-
wirtschaften in den Krisenstaaten ausgehohlt. In diesem Klima helfen dann auch Struk-
turreformen wenig, und dariiber hinaus ist es aus einer globalen 6konomischen Sicht
unwahrscheinlich, dass alle Staaten vom Export und von Sparmafinahmen profitieren
konnen, wenn alle Staaten gleichzeitig exportieren und sparen mochten — kein Markt
kommt ohne Kaufer aus. Vollends revidiert werden muss die Position, dass durch Aus-
teritat rasches Wirtschaftswachstum folgt, eine von Alesina geprégte Vorstellung, die
auch von Mario Draghi regelmafiig bei den wihrungspolitischen Dialogen mit dem
Stichwort ,wachstumsfreundliche Konsolidierung“ wiederholt wird — zum entgegenge-
setzten Schluss kommt der IWF in seiner Nachlese des ersten Griechenlandprogramms,
wo er feststellt, dass ,[I]n any event, a deep recession was unavoidable® (IWF 2013: 22).

Neben diesen makrookonomischen Einwanden sollte man sich auch vergegenwir-
tigen, welches der gesamtgesellschaftliche Inhalt aller Anpassungsprogramme gewe-
sen ist. Diese Programme waren die Reaktion auf eine finanzielle Krise einiger Staaten,
genauer formuliert: einer Situation, in der es wahrscheinlich wurde, dass die Staaten
den finanziellen Verpflichtungen gegeniiber ihren Glaubigern nicht mehr nachkommen
konnten. Um das Eintreten dieser Situation zu verhindern, mussten die Staaten Anpas-
sungsprogramme durchfithren, die u. a. zur Bedingung hatten, dass Lohnkosten gesenkt
werden, 6ffentliche Ausgaben gesenkt werden und die strukturellen Aspekte der Volks-
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wirtschaft im Sinne von Unternehmen und Arbeitgebern umgestaltet werden. In letzter
Konsequenz ging es darum, die Interessen der Eigentiimer von Kapitalwerten der Kri-
senstaaten zu schiitzen, und der Grof3teil der dafiir notwendigen Anpassungen war von
denen zu schultern, die auf Lohne, Renten, Sozialleistungen usw. angewiesen sind. An
all den dafiir notwendigen Schritten war die EZB als integraler Bestandteil der Troika
beteiligt, und sie verteidigte auch wihrend der Programmzeit fortlaufend diesen Kurs
in der Offentlichkeit.

Dass aus einer solchen redistributiven Politik zuungunsten der werktétigen Bevolke-
rung sich auch rechtliche und demokratische Probleme sowie Proteste und neue politi-
sche Bewegungen ergeben konnen, soll nun dargestellt werden.

Um sich vor Augen zu fiithren, welche rechtliche Probleme sich im Zusammenhang
mit den Troikaprogrammen ergeben konnen, ist es ratsam zu bedenken, welche rechtli-
chen Grundlagen aktuell gelten. Zunichst ist festzuhalten, dass eine rechtliche Verant-
wortung der Troika als Ganzes schwierig wird, da die Troika keine feste internationale
Organisation im Sinne des Volkerrechtes ist. Was fiir die Troika allerdings nicht gilt,
kann sehr wohl fiir ihre Teile gelten, und das ist im Sinne dieser Arbeit auch mafigeblich
und ausschlaggebend. Der Troika gehoren namlich zwei Akteure an, die im Lissabon-
Vertrag klar als Organe der EU benannt werden, die Kommission und die EZB. Daraus
folgend lassen sich einige Rechtsquellen nennen, aus denen sich fiir die Unionsorga-
ne rechtliche Verpflichtungen ergeben. Hierbei ist zunéchst Art. 6 EUV zu nennen, der
fur die rechtlichen Verpflichtungen zweierlei Umstande ergibt. Zunédchst wird die Rolle
der Grundrechtecharta anerkannt und die GRC als rechtlich gleichrangig mit den Ver-
tragen aufgezihlt, und weiterhin werden die grundrechtlichen Vorkehrungen, wie sie
sich aus der Konvention zum Schutz der Menschenrechte und Grundfreiheiten (EMRK)
(kurz: Europaische Menschenrechtskonvention) und ,den gemeinsamen Verfassungs-
Uberliegerungen der Mitgliedstaaten ergeben® (Art. 6. Abs. 3 EUV) als Teil des Unions-
rechts anerkannt. Mégliche Hinweise darauf, dass diese rechtlichen Verpflichtungen
eine Verbindung zum Unionsrecht erfordern, kénnen aber durch einen Verweis auf Art.
51 GRC ausgehoben werden, der festlegt, dass alle Unionsorgane unabhéngig vom Kon-
text an die Inhalte der GRC gebunden sind. In diesem Zusammenhang stellte auch der
Ausschuss fiur Konstitutionelle Fragen des Parlaments im Jahr 2014 fest, dass die Uni-
onsorgane in der Troika (also Kommission und EZB) auch im Rahmen der Troika an
Unionsrecht gebunden sind, und daher auch die Regeln der GRC respektieren miissen
(Fischer-Lescano 2014: 22-25).

In diesem Zusammenhang ergeben sich aus den MoUs jedoch einige Aspekte, in de-
nen rechtliche Kollisionen mit den oben genannten Rechtsquellen offenbar wurden.
Ein Beispiel hierfiir ist die oben erwéhnte Vorgabe im zweiten Griechenlandprogramm,
dass die Mindestlohne um 22 % (bzw. um 32 % fiir Menschen unter 25 Jahren) zu senken
sind. An dieser Stelle besteht eine Kollision mit Art. 31 GRC, der das Recht auf gerech-
te und angemessene Arbeitsbedingungen beinhaltet, wobei anzumerken ist, dass ein
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ausreichender (Mindest-)Lohn in der Rechtsprechung als Teil von gerechten und ange-
messenen Arbeitsbedingungen verstanden wird. Ebenfalls kritisch erscheint in diesem
Licht die Vorgabe aus dem zweiten Griechenlandprogramm, nach der Tarifvertrige nur
noch fiir maximal 3 Jahre abgeschlossen werden kénnen und mehrere Vorkehrungen
getroffen sind, um die Tarifverhandlungen zu dezentralisierten, was im Endeffekt al-
so zeitliche, rdumliche und personliche Einschrankungen der Giiltigkeit von Tarifver-
tragen bedeutet. All dies steht jedoch im Konflikt mit Art. 28 GRC der u. a. das Recht
auf freie Tarifverhandlungen festhalt; in dieser Hinsicht wurden die arbeitsrechtlichen
Vorkehrungen der Troika auch durch die Internationale Arbeitsorganisation (engl. In-
ternational Labour Organisation, ILO) kritisiert, und es ist insgesamt festzuhalten, dass
soziale Grundrechte durch die Programme der Troika an mehreren Stellen beeintrach-
tigt werden (Fischer-Lescano 2014: 44-48).

Ahnliche Kollisionen ergeben sich auch in anderen Bereichen wie dem Recht auf
Wohnen, sozialer Sicherung, Gesundheit, Ausbildung, Eigentum und dem Recht auf ei-
ne gute Verwaltung, die an dieser Stelle nicht auch noch detailliert geschildert werden
sollen.?® Die rechtlichen Bedenken, die sich aus den legalen Kollisionen ergeben, sind
also erheblich. Zunichst ist festzuhalten, dass es praktisch keine parlamentarische Be-
teiligung im Rahmen der MoUs gab, was das Demokratieprinzip schwécht und des ge-
samte Gewaltengefiige der EU verschiebt. V6llig ungeklart ist dabei auch die Rolle der
EZB, weil sie sich iiber die Troika an Fragen von Budget-, Fiskal- und Strukturpolitik
beteiligt, was nicht zum Aufgabenbereich oder zum Mandat der EZB gehort. Bedenkt
man die rechtlich zweifelhafte Natur der getroffenen Mafinahmen muss eine Interes-
senabwigung vorgenommen werden, welche auch Menschenrechtskonsequenzen, Ver-
haltnisméaBigkeit und die zeitliche Dauer der Mafinahmen mit beriicksichtigt; in diesem
Kontext waren die teils gravierenden rechtlichen Eingriffe nur dann zu rechtfertigen,
wenn sie dem 6ffentlichen Interesse dienen wiirden, wenn weniger drastische Mafinah-
men vorher verworfen worden wiren, wenn es keine menschenrechtlichen Auswirkun-
gen geben wiirde und wenn die betroffenen Personengruppen am Entscheidungspro-
zess beteiligt gewesen wiren (Fischer-Lescano 2014: 65-69). Angesichts des Inhaltes,
der Durchfithrung und der Konsequenzen der Anpassungsprogramme ist es fraglich,
ober iiberhaupt eine dieser Bedingungen erfiillt worden ist.

Erkennt man Probleme bei der rechtlichen Giltigkeit der getroffenen Mafinahmen an,
stellt sich natiirlich die Frage, ob in einem rechtsstaatlichen Raum wie der EU nicht die
Moglichkeit einer Kldrung auf dem Rechtsweg bestiinde — doch auch in dieser Hinsicht
ist die Lage eher durchwachsen. In Spanien gab es, nachdem die ersten Mafinahmen
zur Anderung der Lohnfindungssysteme beschlossen wurden, nicht nur einen General-
streik, sondern auch den doppelten Versuch einer rechtlichen Uberpriifung: einerseits
iiber eine Beschwerde vor dem spanischen Verfassungsgericht und andererseits tiber
eine Beschwerde bei den Organen der ILO, was bis dato ein sehr ungewo6hnlicher Vor-

8 Naheres hierzu findet sich bei Fischer-Lescano 2014: 48-55.
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gang war, im Laufe der Krise danach jedoch noch mehrmals wiederholt werden sollte.
Im Ergebnis wurden die Beschwerden sowohl vorm Verfassungsgericht als auch vor
der ILO beide abgewiesen (Luz Rodrigues 2014: 105-107). Jenseits dieser Einspruchs-
kanéle wire noch der européische Rechtsweg eine Moglichkeit, jedoch ergeben sich
auch hier Schwierigkeiten. Die Hauptargumentationslinie von Kommission und EZB,
die als Unionsorgane beide vorm EuGH zur Verantwortung gezogen werden kénnten,
ist dass die MoUs von nationalen Vertretern unterschrieben und somit letztlich ver-
antwortet werden, und dass es in der Rechtsgrundlage fiir die Anpassungsprogramme
keinen Bezug zum Primérrecht gibt. Ferner wird behauptet, dass sich die eben erwahnte
Grundrechtsbindung aus Art. 51 GRC fiir die EU-Organe nur ergibt, wenn Unionsrecht
implementiert wird; auf dieser Position aufbauend wurden daher auch lange jegliche
Einwénde gegen die Anpassungsprogramme vom EuGH mit Verweis auf mangelnde
Zusténdigkeit abgelehnt und gar nicht erst zugelassen (Kilpatrick 2014: 395-399).

In diesen Themenkomplex ist in den letzten Jahren jedoch eine gewisse Dynamik ge-
kommen; im Rahmen der Einfithrung des ESM wurde der EuGH gefragt, ob es zuldssig
ist, dass die Mitgliedstaaten abkommen parallel zum Unionsrecht abschlieflen. In der
in diesem Verfahren folgenden Pringle-Entscheidung®* stellte der EuGH dann fest, dass
den Staaten der Abschluss von externen Abkommen prinzipiell erlaubt ist, wobei diese
Abkommen dann jedoch auch mit Unionsrecht konsistent sein miissen. Ebenfalls be-
deutend ist in diesem Zusammenhang die Verordnung (EU) 472/2013%. Diese sieht vor,
dass im Falle von finanzieller Unterstiitzung jedes allféllige Anpassungsprogramm vom
Ministerrat mit qualifizierter Mehrheit bestitigt werden muss, und dass das letztlich
von der Kommission und EZB entworfene Memorandum im Einklang mit diesem Be-
schluss im Ministerrat stehen muss. Dies ist insofern eine wichtige Neuerung, weil die
MoUs nun nicht mehr allein in der Verantwortungssphire der Nationalstaaten liegen,
sondern dass auch EU-Organe nun an der Beschlussfindung beteiligt sind, was es dem
EuGH wiederum erschweren sollte, Beschwerden mit einem Verweis auf mangelnden
unionsrechtlichen Bezug abzuweisen. Tatséchlich hat der EuGH in der Zwischenzeit
seine Rechtsprechung gedndert und gab im September 2016 einer Beschwerde gegen
die Kommission und die EZB statt. Konkret ging es in diesem Fall darum, dass sich
die Beschwerdefithrer im Rahmen des Troikaprogramms in Zypern in ihrem Recht auf
Eigentum verletzt sahen, wobei im Rahmen der Urteilsbegriindung auch explizit dar-
auf hingewiesen wurde, dass alle Unionsorgane das Unionsrecht beachten miissen und
auch nicht wenn sie im Namen des ESM handeln, vorsatzlich Unionsrecht éiberschreiten
diirfen (Lacchi 2017: 239-240; Kilpatrick 2014: 403). Auch wenn es in diesem Verfahren
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Abgesehen davon ging es im Pringle-Verfahren hauptséichlich um die Zulassigkeit des ESM, gerade
im Hinblick auf die Kompetenzverteilung zwischen Union und Mitgliedstaaten sowie in Bezug auf die
Auswirkungen auf das Beistandsverbot nach Art. 125 AEUV. Eine Einschitzung dieses Falles liefert
Craig 2013.

Diese Verordnung ist Teil des Two-Pack, einem Biindel an wirtschaftspolitischen Maf3nahmen, auf die
spater noch ausfiihrlich eingegangen wird.
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nicht um die Wahrung sozialer Grundrechte ging, ist mit dieser Entscheidung jedoch ein
Prazedenzfall gesetzt, der zeigt dass auch eine Invididualbeschwerde gegen die Troika-
mafinahmen von dem EuGH nicht nur angenommen, sondern auch erfolgreich im Sinne
der Beschwerdefithrer entschieden werden kann; ein wichtiges Gegengewicht zur Au-
toritat der Troika.

Es zeigt sich, dass durch die Troikaprogramme ein System etabliert wurde, welches
dem gewohnlichen System von Recht und Politik zumindest teilweise entgegensteht
und die tiblichen Mafinahmen und Verfahren suspendiert, in einem schmittschen Sinne
kann von einer Art des Ausnahmezustands gesprochen werden (Fischer-Lescano 2014:
15-16). Das Verstindnis der Troikaprogramme als Ausnahmezustand erméglicht dann
weitere Uberlegungen, die sich mit den Fragen nach Demokratie und Legitimitit wid-
men. So ist sichtbar geworden, dass die zunichst als temporir angedachten Mafinah-
men die européische Politik stindig begleiten und dass sich insbesondere Griechenland
nun seit iiber sieben Jahren fortwahrend in einem Zustand beschrinkter (wirtschafts-
)politischer Souveranitit befindet. Wenn in einem solchen Zustand, wie eben angedeu-
tet, grundlegende rechtliche Normen nicht mehr uneingeschréankt respektiert werden,
kann eine so fundierte Herrschaft als willkiirlich wahrgenommen werden, was auf lange
Sicht die legitime Autoritit jeder politischen Entitat schwicht (White 2015: 586, 591).

Auch wenn man anerkennt, dass in unvorhergesehenen Situationen aulergewchnli-
che Mafinahmen erforderlich sind, muss doch jeder Ausnahmezustand einen klar tren-
nenden Abschluss finden, der idealerweise dadurch begleitet wird, dass die Wahrschein-
lichkeit des Wiedereintretens einer solchen Krise gesenkt wurde, dass neue Mafinah-
men und Mechanismen implementiert wurden, welche bei kiinftigen Krisen die Uber-
nahme von Autoritdt durch nicht-gewihlte Akteure minimieren und dass die Entschei-
dungstriger aus der Zeit der Krise das Feld rdumen. In der Krisenreaktion ist dieses
Vorgehen jedoch noch nicht absehbar — durch die Verabschiedung des ESM entsteht
eine Parallelstruktur neben der EU, die eine zunichst ad hoc gefundene Losung nicht
nur zementiert, sondern sogar zum Mittel der Wahl bei kiinftigen Krisen macht. Dazu
kommt erschwerend hinzu, dass im Rahmen des ESM die Kommission, EZB und IWF in
ihren Rollen und Befugnissen praktisch nicht angetastet worden sind; weiterhin muss
sich keiner der dort handelnden Entscheidungstréager je einer Wahl stellen, der wichtige
Moment einer politischen Katharsis bleibt somit aus. Dariiber hinaus zeigt sich am Fall
Griechenland, dass eine endgiltige Losung der Probleme bis heute ausbleibt, vielmehr
wird ein Anpassungsprogramm an das nichste geschaltet, was in jedem Schritt zu ei-
ner Erosion der legitimen Autoritat des griechischen Staates und seiner Organe fithrt
(White 2015: 586-586, 598—601).

Angesichts dieser Probleme ist es nicht verwunderlich, dass sich das Parlament auch
zu diesem Thema geduflert hat, und zwar in seiner Resolution P7 TA(2014)0239 vom
13. Mérz 2014. Darin moniert das Parlament einige der strukturellen Probleme, die sich
im Arrangement entwickeln, darunter die nicht ausreichend definierte Rolle der EZB
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in der Troika, die Wahrnehmung exekutiver Befugnisse durch die Eurogruppe ohne de-
mokratisches Mandat sowie ein Mangel an Rechenschaft der Troika (Pkt. 48, 50, 55 der
Resolution). Als Linderung dafiir fordert das Parlament gar nicht unbedingt ein ersatz-
loses Streichen der Troika, sondern vielmehr deren Einbettung in positive Regeln und
Normen, um den rechtlichen Schwebezustand zu beseitigen. In diesem Zusammenhang
wiinscht sich das Parlament, dass Eurogruppe, Rat und Ministerrat die volle Verantwor-
tung fiir das Handeln ibernehmen. Es wird explizit gefordert, dass die EZB nur noch zu
einem stillen Beobachter wird, der zwar Rat geben kann, aber nicht mehr an den Ver-
handlungen um die Programme teilnimmt. Und zuletzt nimmt das Parlament auch sich
selbst in die Pflicht und fordert, bei kiinftigen MoUs beteiligt zu werden, zunachst durch
die Austeilung eines Verhandlungsmandates und fortlaufend durch die stetige Beteili-
gung bei den Verhandlungen um die MoUs, die zudem in Unionsrecht tiberfithrt werden
sollen (Pkt. 60, 92, 109 der Resolution). Hier sieht man also, dass die Troika nicht abge-
schafft, sondern eingebunden werden soll. Im Sinne von TefSmer soll also der Vollmacht
der Troika auf europdischer Ebene endlich das angemessene Misstrauen auf europai-
scher Ebene hergestellt werden, namlich dadurch, dass das demokratisch legitimierte
Parlament den Verhandlungsprozess beeinflusst und dadurch dass im Wege der Uber-
fihrung der MoUs in Unionsrecht die Moglichkeit von Beschwerden erleichtert wird,
wobei letzterer Punkt mittlerweile zumindest ein Stiick weit durch das oben erwéhnte
EuGH-Urteil beziiglich der Tatigkeit der Troika in Zypern erreicht worden ist.

Eingangs wurde angedeutet, dass sich Legitimitat aus mehreren Quellen speisen kann,
und dass eine geringe Input-Legitimitit dadurch gemildert werden kann, dass es eine
gute Throughout- oder Output-Legitimitat gibt. Doch auch diese beiden méglichen Pfei-
ler gerieten rasch ins Wanken: Innerhalb der EZB wurde bald klar, dass das Festhalten an
den bisher verfolgten Regeln und Mafinahmen gut fiir Throughput sein kénnte, jedoch
das Politikergebnis, das Output beeintrachtigen konnte. Die Situation um die Output-
Legitimitat stellt jedoch fiir sich allein genommen ebenfalls ein Problem dar, weil wie
oben erwihnt ausreichend negative Outputs vorhanden sind (Rezession, Arbeitslosig-
keit etc.), um diese mogliche Quelle von Legitimitat ebenfalls zum versiegen zu bringen
(V. A. Schmidt 2015: 96, 105). Ebenfalls problematisch in diesem Zusammenhang sind
die Ungleichheiten, die sich innerhalb der Eurostaaten ergeben. Denn anders als die Kri-
senstaaten haben die Geberstaaten weiterhin die Moglichkeit, ihre eigene Politik selbst
zu beeinflussen und dariiber auch ein Stiick weit debattieren zu kénnen, gerade weil
sie nicht vom Druck der Finanzmérkte betroffen sind und mehr Zeit zum politischen
Handeln haben. Diese Verzerrung innerhalb der Eurozone hat Scharpf (2014: 56) gut
zusammengefasst, indem er festhalt:

,In Deutschland hat sie [gemeint ist die Durchsetzung der Anpassungs-
programme, M. L.] input-orientierte demokratische Legitimation gewinnen
konnen. In Griechenland, Irland und Portugal dagegen werden die Inhalte
der ,Memoranda of Understanding von der Kommission definiert, in asym-
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metrischen Verhandlungen den Regierungen und Parlamenten oktroyiert,
im Vollzug von der Troika tiberwacht und durch die Drohung der Kredit-
sperre sanktioniert.

Der stiandige Druck durch die Belastung durch Kredite hat auch eine besondere Doktrin
wieder in den Mittelpunkt geriickt, die der verabscheuungswiirdigen Schulden (engl.
odious debts). Diese Rechtsfigur wurde beispielsweise 1898 in Kuba und 1919 in Po-
len angewandt; im ersten Fall weigerten sich die USA nach der Annexion von Kuba
die kubanischen Schulden an Spanien zu begleichen und im zweiten Fall wurde Polen
im Versailler Vertrag von der Pflicht entbunden, die Schulden zuriickzuzahlen, die sich
wihrend der Herrschaft von Deutschland und Preufien auf polnischem Gebiet ergaben.
Genauer definiert wurde dieses Instrument 1927 durch den Rechtstheoretiker Alexander
Sack, der festhielt, dass Schulden, die nicht im Sinne der Allgemeinheit aufgenommen
wurden, als verabscheuungswiirdig gelten sollen und nicht vom Staat zu begleichen
sind. Dieses Rechtskonstrukt war urspriinglich fiir die finanziellen Konsequenzen dik-
tatorischer Verschwendungssucht gedacht, doch zu Beginn des 21. Jahrhunderts wurde
diese Idee in Lateinamerika uminterpretiert. Der prominenteste Fall ist hierbei Ecuador,
wo im Jahr 2007 eine sorgfiltige Uberpriifung aller Staatsschulden durchgefithrt wurde.
Im Ergebnis wurde festgestellt dass ein erheblicher Teil der Schulden als illegitim zu be-
trachten sei, demnach erklérte Ecuador ein Moratorium auf seinen Schuldendienst und
platzierte erfolgreich das Gegenangebot, 30 % des Wertes zu bezahlen. Mit dieser Maf3-
nahme konnte Ecuador 2,2 Milliarden Dollar und weitere 6 Milliarden Dollar Zinsen
sparen. Diese Einstellung breitete sich auch nach Griechenland aus, wo die Ablehnung
der Schulden bei Demonstrationen haufig wiederholt wurde, und im Juni 2011 durch
die Bewegung der Plitze auf die Formel gebracht wurde ,Wir schulden nichts, wir wer-
den nichts verkaufen, wir werden nichts bezahlen® (Antentas und Vivas 2014b: 55-57).
Diese Forderung ist nur ein Puzzleteil einer ganzen Reihe an Protestbewegungen, die
sich in Spanien und Griechenland gegen Austeritat und Troika formierten und in beiden
Staaten politische Transformationen einleiteten.

Als sichtbarstes Beispiel fiir die weitreichenden 6ffentlichen Proteste ist Spanien zu
nennen, getragen durch die 15-M-Bewegung. Im Frithjahr 2011 wurden nach Demons-
trationen sowohl die Puerta del Sol in Madrid als auch die Placa de Catalunya in Bar-
celona spontan besetzt, und unter den Besetzern und Protestierenden etablierte sich
schnell die Selbstbezeichnung indignados (Emporte). Die bewusst offen und breit an-
gelegte Bewegung hatte dabei zwei Hauptanliegen, sie wollte einerseits einen klaren
Protest gegen die sich in Spanien abzeichnende Austeritétspolitik artikulieren und die
kollektive Verachtung fiir die politischen und wirtschaftlichen Eliten in Spanien duf3ern,
die als eine zusammengeschweifite Personengruppe wahrgenommen wurden (Antentas
und Vivas 2014a: 51; Vogel 2014: 89).

Fast zeitgleich entstand eine dhnlich gelagerte Bewegung in Griechenland, welche
vor allem durch eine Besetzung des Syntagma-Platzes in Athen Aufsehen erregte. Dort
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zielte der Protest auf die gleichen Misssténde ab, die sich aber im Gegensatz zu Spanien
schon deutlicher abzeichneten, weil Griechenland zu diesem Zeitpunkt schon gut ein
Jahr im ersten Programm war. Besonders akut war die unmittelbare materielle Situa-
tion vieler Griechen: Bei den Rentnern wurden die schon drastisch gesenkten Renten
nicht oder nur zum Teil ausgezahlt und auch im privaten Sektor mussten die Werkta-
tigen Zahlungsriickstdnde in Hohe von durchschnittlich drei Monatsgehaltern verkraf-
ten. Anders als in Spanien gab es in Griechenland noch eine eher traditionelle Instanz,
die als Katalysator fiir diese Proteste wirkte, namlich die Gewerkschaften. Mit Hilfe
ihrer Schlagkraft konnten dann Mitte Juni 300 000 Menschen zu Protesten in Athen be-
wegt werden, gefolgt von einem zweitagigen Generalstreik im Oktober, an dem sich in
Athen wiederum 300 000 Leute beteiligten, zusitzlich zu 200 000 weiteren im Rest des
Landes (Kouvelakis 2011: 18, 23-24).

Die Weiterentwicklung dieser Proteste fiihrte in Spanien zur Starkung lokaler, the-
matisch fokussierter Bewegungen. Als besonderes Beispiel ist hier die Plattform der
Hypothekenbetroffenen (span. Plataforma de Afectados por la Hipoteca, PAH) zu nen-
nen; die PAH wurde zwar schon 2006 (damals noch unter dem Namen V de Vivienda) in
Barcelona gegriindet, konnte durch die 15-M-Proteste jedoch an Zuspruch und Unter-
stiitzung gewinnen und wuchs auf mehr als 200 lokale Gruppen. Hauptthema der PAH
ist die Unterstiitzung von Personen, die aufgrund der finanziellen Krise nicht mehr ihre
Hypothekenzahlungen bedienen konnten und sich daher mit Zwangsrdumungen kon-
frontiert sahen — angesichts des hohen Anteils von Wohneigentum in der spanischen
Bevolkerung ein erhebliches Problem. In diesem Zusammenhang verfolgt die PAH eine
duale Strategie, indem sie einerseits durchaus erfolgreich viele Zwangsraumungen ver-
hindern konnte und indem sie andererseits politischen Druck ausiibte, als die Regierung
Rajoy im Februar 2013 ein neues Hypothekengesetz verabschieden wollte, wodurch der
Gesetzesentwurf letztlich auch zuriickgenommen wurde (Vogel 2014: 95).

Noch schwer wiegender erweisen sich jedoch die (partei-)politischen Umwalzungen,
die sich durch die Prisenz der Protestbewegungen ergeben haben. In einem Umfeld
aus Krise und Protesten war SYRIZA gut fiir einen Erfolg an der Wahlurne aufgestellt.
Vor der Krise war SYRIZA neben der KKE eine der beiden Parteien im linken Partei-
enspektrum Griechenlands. Parteien der politischen Linken sind fir gewohnlich sehr
daran interessiert, gute Beziehungen in die Zivilgesellschaft zu haben und sehen solche
guten Beziehungen auch als Teil ihrer politischen Identitét, doch in den frithen 1990er
Jahren taten sich SYRIZA wie KKE schwer dabei, und mussten versuchen sich zivilie-
sellschaftlichen Gruppen neu zu niahern. In dieser Hinsicht beschritten beide Parteien
unterschiedliche Pfade. Die KKE folgte dabei einer eher orthodoxen Lesart des Marxis-
mus, und verlief sich dabei auf einen klar artikulierten Klassenstandpunkt und enge
Beziehungen zu den Gewerkschaften. SYRIZA hingegen bildete sich als eine Koaliti-
on vieler unterschiedlicher politischer Gruppen, von denen sich einige Themen wid-
meten, die nicht von der KKE behandelt wurden — vor allem Geschlechterfragen und
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Umweltschutz. Aufgrund dieser pluralistischen Ausrichtung konnte SYRIZA mehr zivil-
gesellschaftliche Gruppen erreichen, gerade auch weil die Jugendorganisation hier als
Scharnier agierte. So konnte sich SYRIZA dann ein breites Potenzial fiir Unterstiitzung
aufbauen, insbesondere bei der jiingeren Bevolkerung, die eher bereit war, die beiden
grofen Parteien ND und PASOK hinter sich zu lassen (Tsakatika und Eleftheriou 2013:
2-12).

Bei den oben erwihnten Parlamentswahlen im Jahr 2012 konnte SYRIZA dann die
Friichte dieser Arbeit ernten. Wihrend die KKE praktisch auf der Stelle trat, konnte
SYRIZA wie erwéhnt in der Wahl im Mai auf den zweiten Platz vorriicken und diese
Position auch in der Wahl im Juni behaupten — SYRIZA war nun die Oppositionspartei
Nummer eins. Dies fithrt dann auch zu einer starken inneren Konsolidierung; aus dem
Biindnis wurde nun auch formal eine Partei gegriindet und Alexis Tsipras stand un-
umstritten als Parteifithrer fest. (Tsakatika und Eleftheriou 2013: 14; Verney und Bosco
2013: 417).

In der Rolle als Oppositionsfithrerin méfiigte SYRIZA dann ein Stiick weit ihr Pro-
fil; sie forderte nicht mehr eine einseitige Aufkiindigung des Schuldendienstes oder die
sofortige Aufthebung aller im Rahmen der Anpassungsprogramme beschlossenen Ge-
setze. SYRIZA priasentierte stattdessen ein Programm, welches gleichzeitig alternativ
und pragmatisch war. Gefordert wurde eine Neuverhandlung der griechischen Schul-
den und ein stirkeres Auftreten des Staates im Kampf gegen Steuerhinterziehung und
Korruption; gleichzeitig sprach sich die Partei jedoch gegen das Verlassen der Eurozone
aus und akzeptierte prinzipiell die Regeln und Verpflichtungen, die sich aus der Mit-
gliedschaft im Euro ergeben — auch im Hinblick auf 6ffentliche Defizite. Im Laufe der
Oppositionszeit konnte SYRIZA dann ihre Wihlerbasis noch weiter steigen; sie erhielt
Zuspruch aus mehr Regionen, mehr sozialen Gruppen und mehr Alterskohorten. SYRI-
ZA gelang es insgesamt, die einfache Bevolkerung diskursiv als politisches Subjekt zu
prasentieren, welches eine Stimme hat, die erh6rt werden sollte, gerade durch die po-
litischen Eliten. Eine Beschreibung dieser Herangehensweise als populistisch ist dabei
technisch gesehen durchaus zutreffend. Doch die negativen Konnotationen dieses Be-
griffs iberschatten leicht das demokratische und inklusive Potenzial, welches SYRIZA
in der Opposition gezeigt hat (Agnantopoulos und Lambiri 2015: 7; Stavrakakis 2015:
273-277).

In Spanien stellte sich eine dhnliche Entwicklung ein. Hier war es jedoch nicht so,
dass eine bestehende Partei von den Protestbewegungen profitierte, sondern dass im
Gegenteil aus den Protestbewegungen eine neue Partei entstand, namlich Podemos. An-
gesichts der breiten Ausrichtung von 15-M gab es keine einheitliche Position gegeniiber
der Griindung einer Partei, auch weil viele Aktivisten in 15-M eine allgemeine Skep-
sis gegeniiber repréisentativer Demokratie und Parteien als dessen Vehikel hatten. Die
Diskussionen um die Parteigriindung begannen ab 2013 und im Jahr 2014 wurde Pode-
mos als Partei gegriindet, mit vielen offensichtlichen organisatorischen und inhaltlichen
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Beziigen zu 15-M. Als Kopf der Partei etablierte sich Pablo Iglesias Turrion, welcher
die 15-M-Bewegung lobte und mit dem expliziten Hinweis auf die Erfolge von SYRIZA
ab 2012 die Moglichkeit und Notwendigkeit zur Einnahme einer alternativen Position
innerhalb des Parteiensystems einforderte (Iglesias Turrién 2015: 22-27; Martin 2015:
108). Zur Anfangsphase war Podemos aus Sicht der 15-M nicht unumstritten, gerade
hinsichtlich der strategisch-operativen Ausrichtung der Partei, die sich nicht mit dem
Selbstverstandnis deckte. Denn anders als bei 15-M, wo es keinen klaren Sprecher oder
Entscheidungstriager gab, war Podemos von Beginn an eindeutig auf die Person Iglesias
ausgerichtet. An der Wahlurne wurde dieser Richtungsstreit jedoch entschieden; Pode-
mos erzielte bei der ersten Gelegenheit — der Europawahl 2014 — aus dem Stand 8 % und
konnte 5 Abgeordnete ins Parlament entsenden. In der Folge verloren die Asambleas —
die dezentralen Protestforen der 15-M - an Bedeutung und auch die Partei konsolidierte
sich in Richtung von mehr Einigkeit und innerer Homogenitéit (Martin 2015: 109-113).
In Spanien und Griechenland wurde somit gut sichtbar, dass Protestbewegungen eben-
falls ein wichtiger Akteur im Sinne von MLG sein kénnen. Diese Bewegungen richteten
ihren Unmut nicht mehr nur an die nationalstaatlichen Regierungen, sondern adressier-
ten ihre Kritik auch direkt an die Troika, also an die europiische Ebene. Und mit der
Entwicklung von Parteien wie SYRIZA und Podemos ist es diesen Bewegungen auch ge-
lungen, herkommliche politische Kanile zu erschlieen, um ihre Einflussméglichkeiten
zu verbessern.

Mit Blick auf die Entwicklung von SYRIZA und Podemos erscheint es angebracht, sich
dem Begriff des Populismus nochmals etwas zu néhern. Dieser Begriff wird im akade-
mischen wir im offentlichen Diskurs durchaus abwertend verwendet, um eine Politik
zu beschreiben, die sich ohne eigene Vorstellungen lediglich an der Masse der Bevolke-
rung ausrichtet, sich somit insgesamt eher opportunistisch verhélt. Mittlerweile haben
sich jedoch durch eine breite Forschung in diesem Gebiet einige Attribute herausge-
bildet, anhand derer man Parteien oder andere politische Bewegungen als populistisch
bezeichnen kann. Kernstiick aller populistischen Bewegungen ist die Konstruktion eines
dichotomen Gegensatzes zwischen ,dem Volk® und ,der Elite“. Angesichts der enormen
Unschérfe dieser beiden Begriffe, gehort es auch zu populistischen Bewegungen, dass
die jeweilige Einteilung in Volk und Elite immer etwas Willkiirliches hat. Ausgehend
von dieser dichotomen Aufstellung von Volk und Elite ergibt sich auch eine klare Ein-
schitzung dieser beiden Punkte. Das Volk wird in populistischen Uberlegungen immer
positiv besetzt, gerne auch mit der Zuschreibung, dass im Volk noch der ,gesunde Men-
schenverstand® vorherrscht. Die Elite hingegen wird komplett abgelehnt, indem sie mit
Korruption und Unféhigkeit assoziiert wird. Neben diesen grundlegenden Punkten kon-
nen weitere Aspekte ebenfalls in populistischen Bewegungen erscheinen; darunter eine
Affinitét zu Verschworungstheorien, die Befiirwortung direktdemokratischer Elemen-
te oder das Vorhandensein einer charismatischen Fithrungsfigur. Im Anschluss an die
populistische Festlegung des Volkes kommt es gerade bei rechtspopulistischen Bewe-

139



gungen fast immer dazu, dass einzelne Bevolkerungsgruppen ebenfalls diskursiv vom
Volk ausgeschlossen werden, in aller Regel Auslander. Diese fremdenfeindliche Kompo-
nente fehlt bei linkspopulistischen Parteien und Bewegungen fast vollstindig. Abgese-
hen davon bedienen sich jedoch auch linkspopulistische Bewegungen den Argumenta-
tionsmustern um die Dichotomie Volk-Elite und legen auch einen entsprechenden poli-
tischen Stil an den Tag (Krause 2017: 38—-44). Somit sind SYRIZA und Podemos durchaus
als populistisch einzustufen, weil bei beiden Parteien die Kritik gegeniiber den Eliten
klar formuliert wird. In diesem Zusammenhang wére es jedoch vermessen, das Attribut
spopulistisch® zu verwenden, um diese Parteien zu diskreditieren. Vielmehr ist anzuer-
kennen, dass es sowohl in Griechenland als auch in Spanien tatséchliche Verfehlungen
auf Seiten der politischen und wirtschaftlichen Eliten gab. In dieser Konstellation war
es dann nicht verwunderlich, dass Parteien, die konsequent auf genannte Verfehlungen
eingegangen sind, dann auch Erfolge an der Wahlurne erzielen konnten.

So tiefgreifend die Proteste in den Krisenstaaten auch waren, sollten die politischen
Konsequenzen auch nicht tiberschétzt werden. In beiden Staaten wurden den Protestbe-
wegungen und den mit ihnen verbundenen Parteien die Grenzen aufgezeigt. In Spanien
ist es Podemos nicht gelungen, sich auf der linken Seite als fithrende Kraft zu etablieren
und die PSOE zu tiberholen. Aulerdem konnte Podemos noch nicht seine Vorbehalte
gegeniiber der PSOE iiberwinden, sodass es in Spanien zu einer linken Koalition kom-
men konnte. Mariano Rajoy bleibt hingegen — wenn auch stark geschwiacht — immer
noch im Amt. In Griechenland konnte SYRIZA zwar grof3ere Wahlerfolge erzielen und
als linke Partei® den Regierungschef stellen — in der EU nach wie vor eine Seltenheit.
Doch wie geschildert, konnte die Regierung unter Alexis Tsipras ihre Position gegen
Austeritiat nicht behaupten und musste in diesem Bereich fast alle vorher geduflerten
Positionen raumen. Als weitere Konsequenz der politischen Transformationen ist dar-
iiber hinaus eine hohere Komplexitit feststellbar. Staaten, in denen tiber Jahrzehnte ein
stabiles Zweiparteiensystem bestand und in denen eine Partei meist komfortabel allei-
ne eine Regierung stellen konnte, sehen sich nun mit parlamentarischer Zersplitterung
und neuen Formen der Regierung konfrontiert, sei es Minderheitsregierungen wie in
Spanien oder ungewohnliche Koalitionen, wie die aus linken und rechten Protestpar-
teien in Griechenland. Die Probleme in diesen Staaten werden jedoch nicht von heute
auf morgen verschwinden, wenn es auf politischer Seite dann weiterhin Unklarheiten
gibt® ist eine Verzogerung bei der Erholung der Lage nicht auszuschlieflen.

Die Ara der Troika ist noch nicht ganz abgeschlossen, sie ist aber sicherlich eine
der wirkungsmaichtigsten Epochen, den die EU und insbesondere die Krisenstaaten mit
erlebt haben. Eine oberflachliche Bewertung, die sich damit zufrieden gibt, dass die Eu-

8 Hier zu verstehen als Links im Sinne der Verortung in einem radikal-sozialistischen Spektrum und nicht

in einem eher gemafigt sozialdemokratischen Spektrum. Im EP beispielsweise gehoren die SYRIZA-
Abgeordneten demnach auch nicht der S&D-Fraktion, sondern der GUE/NGL-Fraktion an.

Fiir eine ausfiihrlichere Darstellung der Probleme bei der Regierungsbildung in den Krisenstaaten, siehe
Bosco und Verney 2016.
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rozone unverindert fortbesteht, tut der allgemeinen Situation jedoch Unrecht. Durch
Rezession, Konsolidierung und Strukturreformen musste die werktitige Bevolkerung
die Lasten tragen, die zur Anpassung notwendig gewesen sind. Im Gegensatz zu dem
Narrativ zur Entstehungszeit der Troika waren diese Mafinahmen jedoch nicht alter-
nativlos. Sie waren wie jede politische Entscheidung kontingent. Die Situation in den
Krisenstaaten hitte auch anders geregelt werden kénnen, und bedenkt man die Rechts-
kollisionen, die zwischen Troikamaf3inahmen und Normen wie der GRC bestehen, ist
zumindest als normative Wertung erkennbar, dass die getroffenen Maflinahmen nicht
winschenswert waren.

Es bleibt dennoch schwierig, die EZB in diesem Geflecht klar zu positionieren. Rein
formal gesehen ist die EZB wichtiger Bestandteil der Troika. Sie verhandelt die Pro-
gramme und unterzeichnet sie, iiberpriift die Umsetzung der politischen Vorgaben und
beschliefit, ob weiterhin finanzielle Mittel bereit gestellt werden oder nicht. Mit all die-
sen Befugnissen bewegt sie sich au3erhalb des Aufgabenrahmens, der ihr eigentlich zu-
gedacht ist. Um im Einklang mit der allgemeinen Fragestellung dieser Arbeit aber auf
den Punkt der Macht einzugehen, werden viele Einschrankungen sichtbar. Die offen-
sichtlichste Einschrankung liegt zunéchst in der Troika selbst, weil nicht die EZB allein
die Entscheidungen trifft, sondern Kommission und IWF stets untrennbar an ihrer Sei-
te stehen. Mangels interner Transparenz bleibt die Troika somit eine black box, eine
genaue Zuschreibung welcher Akteur wieviel zum politischen Output der Troika bei-
getragen hat, kann also nicht endgiiltig geklart werden. Und auf nationaler wie lokaler
Ebene wurden weitere Widerstandspunkte sichtbar. Die massiven Protestbewegungen
in den Krisenstaaten haben den Kurs der Austeritat zwar nicht stoppen konnen, aber sie
haben ein sichtbares Zeichen dafiir gesetzt, dass eine unkritische weitere Durchsetzung
dieses Kurses einen hohen politischen und gesellschaftlichen Preis erfordert. Durch die
Wahl einer links gefiithrten Regierung in Griechenland wurde der Widerstand auch in
der nationalen Politik verankert und dann letztlich iiber die EU-Gremien wieder auf
die europdische Ebene iibertragen. Erst mit der Regierung Tsipras fand eine grundle-
gende Diskussion tiber die Sinnhaftigkeit der Austerititsprogramme statt. Auch wenn
sich Tsipras mit seiner Position bekanntermafien nicht durchsetzen konnte, hitten diese
Diskussionen niemals stattgefunden, wenn Samaras 2015 sein Amt behalten hatte.

Der EZB kann man im Rahmen der Troika somit einen Zuwachs an politischer Macht
nachweisen, die Unterstellung einer Allmacht wire jedoch tibertrieben. Und ebenso
muss man anerkennen, dass die EZB zumindest 6ffentlich ihre Rolle in der Troika eher
widerwillig wahrnimmt. Die Beteiligung der EZB an der Troika wird dabei zwar er-
klart und grundlegend verteidigt, niemals deutet die Kommunikation der EZB jedoch
auf Ambitionen hin, in der Troika noch grofieren Einfluss geltend zu machen. Dieses
Zwischenergebnis im Sinne der Arbeit soll die EZB jedoch nicht aus ihrer ideologischen
Verantwortung entlassen. Der Kurs von strikter Haushaltssanierung tiber die Ausgaben-
seite, kombiniert mit Strukturreformen zuungunsten der Arbeitnehmer war in seinen
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Grundannahmen mangelhaft und unausgereift, die schweren sozio6konomischen Kon-
sequenzen in den Krisenstaaten waren nur folgerichtig. Zu keinem Zeitpunkt sah es die
EZB fiir notwendig an, diesen Kurs zu hinterfragen. Bei der Durchsicht der wihrungs-
politischen Dialoge ist es erstaunlich, wie sehr Draghi an diesem Denkmodell festhalt
und es bei jedem kritischen Einwand aufs Neue verteidigt — je nach Sichtweise ist dies
entweder prinzipienfest oder starrsinnig. Nun zur zweiten grofien Siule der Krisenre-
aktion der EZB, und zwar den Programmen fiir Anleihekéufe.

4.4 Anleihekiaufe

4.4.1 Entstehung und Zielsetzung

Fiir Staaten ist die Situation um ihre eigenen Staatsanleihen in den vergangenen Jahren
ein immer wichtigeres Thema geworden. Denn neben der traditionellen Finanzierung
iiber Steuern und Abgaben ist die Emission von Anleihen in den vergangenen Jahr-
zehnten eine immer wichtigere Finanzierungsquelle geworden. Besonders wenn diese
Ausgaben fiir 6ffentliche Investitionen verwendet werden, ist diese Herangehensweise
auch durchaus nachvollziehbar.

Dazu ein Beispiel. Infrastruktur fiir Transport und Versorgung verursacht Kosten,
sowohl beim Bau als auch danach im Unterhalt. Und je nach dem Grad privater Be-
teiligung werden die dabei entstehenden Kosten durch die &ffentliche Hand bezahlt.
Diese Kosten kénnten theoretisch allein aus Steuermitteln bezahlt werden, dies wiirde
jedoch bedeuten, dass nur eine aktuelle Kohorte von Steuerzahlern exakt zum Zeitpunkt
der Leistungserbringung allein mit ihren Mitteln aufkommen muss. Finanziert man sol-
che Ausgaben jedoch iiber Anleihen, werden auch kiinftige Generationen in die Pflicht
genommen, einen Beitrag dazu zu leisten, dass sie von einer zuvor errichteten Infra-
struktur profitieren, namlich iiber die dann spater anfallenden Zinszahlungen. Dieses
Beispiel ist zugegebenermafien eher akademisch und abstrakt und wird den technischen
und rechtlichen Details 6ffentlicher Investitionen nicht gerecht,*® es geht an dieser Stel-
le vielmehr nur darum, warum Staaten sich nicht nur iiber die Steuern ihrer Biirger und
Unternehmen, sondern auch tiber Kredite an Investoren finanzieren und weshalb diese
Herangehensweise durchaus verniinftig und nachvollziehbar ist.

Diese Art der Finanzierung bringt jedoch ein Problem mit sich, ndmlich den Aspekt
des Zinses. Es ist fiir Staaten praktisch unméglich, sich Geld zu leihen, ohne dass dafiir
eine Gebiihr in Form des Zinses fallig wird,* weshalb der Zinssatz auf Staatsanleihen
ein neuralgischer Faktor ist, der die Refinanzierungsmoglichkeiten eines Staates weit-

#  Eine ausfithrliche Arbeit zu diesem Thema und dem Aspekt der Aufgabenverteilung zwischen den Ge-

nerationen liefert Strack 2015.
Eine Ausnahme ist hierbei Deutschland, das schon seit einigen Jahren Anleihen zu sehr niedrigen und
manchmal sogar negativen Zinsen begeben kann.
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gehend mitbestimmt. Im Allgemeinen gilt hierbei, dass ein niedriger Zinssatz bevorzugt
wird, dass der Preis fiir die Kreditaufnahme also méglichst gering ist.

Die Vergabe von Anleihen erfolgt in der Regel durch eine Versteigerung, in der Staa-
ten Papiere fiir eine bestimmte Laufzeit und in einem bestimmten Volumen anbieten.
Darauf folgend geben die fiir eine Emission zugelassenen Banken® dann Gebote ab,
wobei sich aus der Zusammenfithrung der Gebote dann der nominale Zinssatz ergibt
(Polster 2014: 140). Dieser nominale Zinssatz bestimmt dann den Renditeanteil an einer
Anleihe, den sogenannten Kupon. Zur Veranschaulichung bietet sich ein simples Re-
chenbeispiel an: Wird eine Anleihe iiber 100 Euro zu einem nominalen Zinssatz von 5 %
emittiert, betrdgt der Kupon 5 Euro. Diese Eckdaten wiirden dann unverandert fortgel-
ten, wenn diese Anleihe tatsichlich bis zur Falligkeit gehalten wiirde, dies passiert an
den modernen Finanzmirkten jedoch praktisch nicht. Vielmehr ist es so, dass Staats-
anleihen wihrend der Laufzeit aus verschiedenen Griinen den Besitzer wechseln. Dies
kann dadurch geschehen, dass ein einfacher Weiterverkauf stattfindet, dass eine Anlei-
he tibertragen wird, weil sie als Sicherheit fiir einen geplatzten Kredit eingesetzt wird,
oder dass die Anleihe aufgeteilt wird und dann wiederum in abgeleiteten Wertpapieren
(Derivaten) weiter gehandelt wird. Die Moglichkeiten hierfiir sind vielféltig, in jedem
Fall kommt es jedoch zu einer Transaktion, und das bedeutet, dass die Bedingungen der
Transaktion und dabei ganz zentral der Wert der gehandelten Anleihe neu ausgehandelt
werden.

Um beim eben genannten Beispiel zu bleiben, kann also ein Szenario eintreten, in
dem eine Anleihe, die fiir 100 Euro ausgegeben wurde, fiir nur noch 80 Euro weiterver-
kauft wird. Davon unverandert bleibt jedoch der Kupon von 5 Euro, weil dieser nicht
vom Wert der Anleihe abhingig ist, sondern vielmehr die Forderung ist, die sich aus der
Anleihe ergibt. Im Falle eines Wertverlustes einer Anleihe dndert sich dann allerdings
der Zinssatz; wihrend der nominale Zinssatz den Anteil des Kupons am Nennwert be-
schreibt, muss nun der Anteil des Kupons am Marktwert berechnet werden. Dieser Zins
ist dann der reale Zinssatz, und im vorliegenden Beispiel betriige dieser nicht mehr 5 %,
sondern 6,25 %.

Fiir Staaten hat eine solche Entwicklung spiirbare Auswirkungen. Die Riickzahlungs-
verpflichtungen, die sich aus den laufenden Anleihen ergeben, bleiben zwar unverén-
dert, weil der Kupon ja fest steht. Staaten geben jedoch nicht einmalig, sondern laufend
Anleihen aus, denn wie bereits in Abschnitt 4.1.1 erwahnt zahlen Staaten ihre Schul-
den nie auf einmal zuriick, sondern verschulden sich stets neu. An dieser Stelle wird
der reale Zinssatz dann ausschlaggebend; bei der Ausgabe neuer Anleihen miissen die
Staaten damit rechnen, dass sich die Bieter am Marktzins orientieren. Da Staatsanlei-
hen fiir Marktakteure in erster Linie Investitionsobjekte sind, werden sich Marktakteure

°* In Deutschland sind diese Banken in der Bietergruppe Bundesemissionen zusammengefasst; ein

Uberblick tiber deren Zusammensetzung findet sich unter http://www.deutsche-finanzagentur.de/de/
institutionelle-investoren/primaermarkt/bietergruppe/ (abgerufen am 22. August 2017).
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anhand der Rendite orientieren und eher auf dem Sekundirmarkt eine ,alte“ Anleihe
mit einer Rendite von 6,25 % erwerben als auf dem Primirmarkt eine ,neue“ Anleihe
mit einer Rendite von 5 %. Uber die Transaktionen an den Mirkten werden dann auch
bestimmte Risiken mit beriicksichtigt, die mit einer bestimmten Staatsanleihe verbun-
den werden, und die dann zu einem Zinsaufschlag fithren und den Staaten so jegliche
Refinanzierung verteuern (Geeroms, Ide und Naert 2014: 165-166).

Wie schon erwihnt, gerieten einige Staaten ab Beginn 2010 an den Finanzméirkten
zunehmend unter Druck. Die Zinsen auf die Anleihen dieser Staaten erreichten dann
ein Niveau, wo eine weitere Verschuldung zu diesen Konditionen nicht mehr zumutbar
gewesen wire. Im vorigen Abschnitt wurde gezeigt, wie an dieser Stelle die Hilfspro-
gramme der Troika eingriffen, und einen Weg der Refinanzierung jenseits der Méark-
te ermdglichten. Dieses Instrument konnte jedoch nur eine augenblickliche Linderung
geben und bedeutet an sich noch keine mittel- oder langfristige Erleichterung bei der
Zinsentwicklung.

In diesem Zusammenhang hatte die EZB ein handfestes eigenes Interesse, auf eine
Senkung der Zinssétze hinzuwirken. Wie eingangs erwihnt bedeutet ein hoherer realer
Zinssatz einen Wertverlust des entsprechenden Wertpapiers; gerade Staatsanleihen sind
jedoch in enormer Menge in der Bilanz der EZB vorhanden, weil diese Papiere héufig als
Sicherheit bei der Vergabe von Krediten hinterlegt werden. Ein fortlaufender Wertver-
lust von Staatsanleihen hitte also enorme Abschreibungen in der EZB-Bilanz bedeutet
(Sinn 2015: 355). Weiterhin wurde auch sichtbar, dass die teils enormen Divergenzen
und Steigerungen in den Zinssitzen nicht mehr vollstdndig durch eine Anderung der
makrookonomischen Rahmenbedingungen in den Krisenstaaten erklart werden konn-
ten, was mehrere Probleme fiir die EZB mit sich bringt. Die Mérkte fiir Staatsanleihen
funktionieren als Transmissionsriemen in die Realwirtschaft, und zwar tuber drei Ka-
nile: erstens den Preiskanal, nach dem die Entwicklung der Zinsen fiir Haushalte und
Firmen auch von der Entwicklung der Zinsen fiir Staatsanleihen abhéngig ist. Zweitens
den Liquiditétskanal, nach dem sich bei Wertverlusten von Staatsanleihen Liquiditats-
risiken ergeben (weil die Sicherheiten an Wert verlieren) und somit weniger Geld ver-
liehen werden kann oder mehr Sicherheiten bereitgestellt werden miissen. Und drittens
den Bilanzkanal, indem sich Wertverluste bei Staatsanleihen auf die Bilanz auswirken,
woraufhin Kapitalvorgaben schwieriger zu erfiillen sind, woraus ein Riickgang bei der
Kreditvergabe und der allgemeinen Liquiditat eines Marktes entstehen kann. Um all
diese Fehlfunktionen zu beheben und somit die Ubertragung der Geldpolitik wieder si-
cherzustellen, reagierte die EZB und legte als erstes Anleiheprogramm das Securities
Market Programme (SMP) auf (Geeroms, Ide und Naert 2014: 228-229).

Mit der Einfithrung des SMP nahm die EZB eine vollstindige Kehrtwende in ihrer
geldpolitischen Ausrichtung vor. Anders als andere grofle Zentralbanken wie die Fed
oder die Bank von England herrschte innerhalb der EZB lange der Standpunkt vor, dass
sich die EZB aus den Sekundiarmarkten fir Staatsanleihen heraushalten sollte. Die be-
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sonderen Umsténde der Krise erforderten jedoch einen Kurswechsel (Geeroms, Ide und
Naert 2014: 229). Das SMP hatte vier Hauptcharakteristika: Alle Anleihen wurden aus-
schliefilich am Sekundirmarkt erworben; die Kaufe wurden sterilisiert, das heif3t dass
samtlicher Zuwachs an Liquiditat, der sich durch die Kaufe ergab, an anderer Stelle wie-
der eingefangen wurde; das Programm wurde auf eine begrenzte Zeit ausgelegt; und alle
mafigeblichen Entscheidungen tiber Umfang, Zeitpunkt und Art der Kiufe lagen beim
EZB-Rat. Weiterhin wurde festgelegt, dass die EZB bei allen Ankaufen im Rahmen des
SMP Senioritat genief3t, was bedeutet, dass ihre Forderungen im Konkursfall Vorrang
vor allen anderen Forderungen haben. An dieser Stelle muss auch angemerkt werden,
dass die tatsachliche Durchfithrung des Programmes nicht der EZB, sondern dem Euro-
system oblag. Wie zuvor in Abschnitt 3.1.1 angedeutet wurden die Transaktionen somit
nicht alleine durch die EZB, sondern durch die EZB und die NZBen der Eurostaaten
durchgefiihrt und bilanziert, und zwar entsprechend dem Kapitalschliissel jedes Staates.
In diesem Sinne lag die Entscheidung tiber einen Ankauf also beim EZB-Rat und wur-
de dann auch zentral verbindlich beschlossen; die tatsachliche Durchfithrung erfolgte
doch ein Stiick weit asynchron, weil einige NZBen die entsprechenden Transaktionen
schneller vornahmen als andere (Lombardi und Moschella 2016: 859; Sinn 2015: 362).

Doch auch mit diesem Programm bestanden die Probleme an den Finanzmérkten fort
und weiteten sich aus. Ging es beim SMP zunéchst darum, Griechenland, Portugal und
Irland zu stiitzen, kamen nun Italien und Spanien ins Visier der Spekulation. Angesichts
der Grofle dieser Volkswirtschaften wire die Wirkung eines zeitlich und volumenmafig
begrenzten Ankaufsprogramm ungeniigend gewesen, weshalb die EZB einen weiteren
Schritt ging. Diesen Schritt nach vorn unternahm die EZB im September 2012, als sie
die Outright Monetary Transactions (OMT) verkiindete, nachdem einige Wochen davor
Mario Draghi auf einer Pressekonferenz in London angekiindigt hatte, dass die EZB alles
in ihrer Macht stehende tun werde, um den Euro zu retten®* (Sinn 2015: 357). OMT und
SMP sind dabei von der Grundidee her fast identisch, es gibt jedoch einige Unterschie-
de. So wurden sémtliche zeitliche und volumenméfiige Beschrankungen aufgehoben,
es ist der EZB im Rahmen der OMT theoretisch also mdglich, auf unbestimmte Zeit
so viele Anleihen zu erwerben, wie sie es fiir notwendig erachtet. Gleichzeitig wur-
den jedoch einige Einschrankungen vorgenommen: So diirfen nur Anleihen mit einer
Restlaufzeit zwischen einem und drei Jahren erworben werden, die EZB hat im Kon-
kursfall keinen Vorrang mehr vor anderen Glaubigern (pari passu-Behandlung) und als
wichtigste Neuerung darf die EZB nur Anleihen von Staaten kaufen, die sich in einem
ESM-Programm befinden. Weil abgesehen davon OMT und SMP jedoch sehr dhnlich
sind, wurde letzteres Programm mit der Einfithrung der OMT gestoppt (Lombardi und
Moschella 2016: 859, 867).

91

Der Originalwortlaut der entscheidenden Passage ist ,Within our mandate, the ECB is ready to do whate-
ver it takes to preserve the euro. And believe me, it will be enough.“ (Hervorhebung durch den Verfasser).
Nachzulesen unter https://www.ecb.europa.eu/press/key/date/2012/html/sp120726.en.html (abgerufen
am 31. Mai 2017).
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Der Vollstandigkeit halber sei noch kurz erwiahnt, dass die EZB seit 2015 ein weite-
res Anleihekaufprogramm mit Fokus auf den offentlichen Sektor durchfiihrt, namlich
das Public Sector Purchase Programme (PSPP) (Lombardi und Moschella 2016: 864). Bei
diesem Programm geht es jedoch nicht um die gezielte Senkung steigender volatiler
Renditen auf Staatsanleihen, sondern um eine allgemeine Stimulierung von Inflation,
dartiber hinaus richtet sich das PSPP an viele Gegenparteien im 6ffentlichen Sektor, in-
klusive internationaler Organisationen; weil hier also kein klarer Fokus mehr auf eine
Interaktion mit den Krisenstaaten liegt — was ja das Hauptaugenmerk dieser Arbeit ist
- wird das PSPP an dieser Stelle nicht weiter betrachtet.

Die Ubernahme der Anleihekiufe stellte, wie bereits erwihnt, eine vollstindige Ab-
kehr von der Geldpolitik dar, welche die EZB bis zu diesem Zeitpunkt verfolgt hat.
Mit der Bereitstellung einer Zusage fiir (Sekundér-)Marktinterventionen bewegte sich
die EZB nun in Richtung eines lender of last resort (LOLR) fur die Krisenstaaten. Die
besondere Brisanz ergibt sich in diesem Zusammenhang wieder aus der einheitlichen
Geldpolitik in der WWU, die zur Folge hat, dass jeder Staat der Eurozone seine Anlei-
hen in prinzipiell fremder Wihrung begibt. Wenn ein Staat allerdings seine Anleihen
in fremder Wéhrung begibt, kann ein Staat nicht kontrollieren, ob er bei Falligkeit tiber
geniigend Liquiditat verfiigt, um die Anleihe zu bedienen.”” Gibt es dann in einem ge-
schlossenen System wie den Anleihemarkten fiir Euro-Staatsanleihen keinen Riickhalt,
besteht die Gefahr, dass es zu einer Liquiditéatskrise mit entsprechenden Ansteckungs-
effekten kommen kann; die wichtigste Aufgabe fiir die EZB als LOLR ist in diesem Zu-
sammenhang also zu verhindern, dass Staaten durch Marktspekulation in eine prekéare
Refinanzierungslage kommen, weshalb gegen die Annahme dieser Rolle durch die EZB
grundsétzlich zunéchst nichts einzuwenden ist (de Grauwe 2013: 520-521).

In diesem Zusammenhang muss jedoch beriicksichtigt werden, in welchem rechtli-
chen Umfeld sich die EZB bewegt. Die EZB hat wie eingangs erklart eine sehr hohe
Unabhingigkeit, diese Unabhéngigkeit 14sst sich aus Sichtpunkten demokratischer Le-
gitimitét jedoch nur rechtfertigen, wenn sich die EZB auch nur innerhalb des ihr durch
demokratisch legitimierte Regierungschefs vertraglich geregelten Mandates bewegt. Je-
de Eigenermachtigung der EZB, dieses Mandat zu {iberschreiten wire also nicht mit dem
Prinzip demokratischer Legitimitét vereinbar; wichtig sind in diesem Zusammenhang
zwei Rechtsnormen, zunédchst Art. 127 Abs. 1 Satz 1 AEUV der Klar festlegt, dass das
vorrangige Ziel des ESZB die Gew#hrleistung der Preisstabilitdt ist. Abgeleitet davon ist
dann auch nur folgerichtig, dass in Art. 123 Abs. 1 AEUV unter anderem festgehalten
wird, dass es der EZB und den NZBen nicht erlaubt ist, Schuldtitel der Mitgliedstaa-
ten unmittelbar zu erwerben. Damit soll die sogenannte monetdre Staatsfinanzierung
vermieden werden, nach der es einem Staat moglich ist, sich prinzipiell beliebig tiber

2 Ein Staat mit eigener Wahrung kann in einem solchen Fall wenigstens so viel Geld erzeugen, dass er sei-

ne Verbindlichkeiten zumindest nominell bedienen kann; wie nachhaltig ein solcher Schritt angesichts
der enormen Inflationsrisiken ist, ist natiirlich eine andere Frage.
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seine eigene Zentralbank zu finanzieren. Dies ist natiirlich ein bequemer Weg, die Re-
finanzierung des Staates sicherzustellen, gleichzeitig erhoht dies jedoch auch die Geld-
menge, wodurch die Gefahr eines massiven Wertverlustes einer Wahrung gegeben ist.
Dieses Szenario will die EU klar verhindern. Dennoch ergaben sich mit Einfithrung der
Anleihekaufprogramme vielfaltige Unklarheiten, gerade hinsichtlich der Legalitit und
Legitimitat, mit einer entsprechend lebhaften Debatte.

Eine Kritik, die im Zusammenhang mit den Anleihekaufen geduflert wird, ist, dass die
EZB in diesem Fall Gefahr lauft, ihr Hauptziel der Preisstabilitit zu kompromittieren.
Indem die EZB Anleihen von Krisenstaaten hélt, kann sie in Interessenkonflikte gera-
ten, besonders wenn es darum gehen sollte, dass Abschreibungen oder Schuldenschnitte
durchgefiithrt werden miissen. Dariiber hinaus kann durch die Anleihekiufe auch der
Anreiz sinken, durch eine stabile Fiskalpolitik giinstige Refinanzierungskonditionen am
Markt zu erzielen. Die Disziplinierung durch die Anleihemérkte wiirde demnach aus-
fallen und es besteht die Gefahr, dass durch einen moral hazard-Anreiz keine stabile
Fiskalpolitik weiterverfolgt wird. Dariiber hinaus kénnen sich auch handfeste materiel-
le Konsequenzen ergeben. Im Falle einer giinstigen Entwicklung ist es moglich, dass die
EZB die Anleihen bis zur Falligkeit hélt oder weiterverkauft, in diesem Fall konnte die
EZB sogar noch einen Profit erzielen, entweder durch den Preisunterschied beim Wei-
terverkauf oder durch die Auszahlung des Kupons. Im ungiinstigen Fall wiirde die EZB
jedoch Verluste erleiden, die zunachst aus dem Riicklagenfonds der EZB und danach aus
den Wiahrungsreserven abgedeckt werden konnten; reichen diese allerdings auch nicht
aus, mussten die Mitgliedstaaten neues Kapital zuschieflen. Zu der indirekten monet-
ren Finanzierung, welche im Widerspruch zu Art. 123 AEUV stiinde, kdme also auch
noch ein indirekter finanzieller Beistand zwischen den Mitgliedstaaten, welcher durch
Art. 125 AEUV ausgeschlossen werden sollte (Sester 2012: 157-159, 164-165).

Indem sich die EZB somit in rechtlich unsicheres Terrain begibt, legt sie die Hand
an eines der wichtigsten Attribute, welches eine Zentralbank haben kann, ndmlich ihre
Glaubwiirdigkeit. Allein schon die Moglichkeit, dass die EZB als ein Akteur wahrge-
nommen wird, der sich nicht an européisches Recht halt, kann die 6ffentliche Wahrneh-
mung der EZB negativ beeintrachtigen. Stattdessen wird empfohlen, dass das Mandat
der EZB so rasch wie moglich entsprechend angepasst wird, um die Befugnisse der EZB
eindeutiger zu kliaren, wovon im Endeffekt alle beteiligen politischen Entscheider und
Marktakteure ebenfalls profitieren wiirden (Duncan 2013: 207-210).

Diese dezidierte Kritik l4sst sich jedoch mit einigen Argumenten kontern, wodurch
sich zeigt, dass einige der wahrgenommenen Probleme entweder sachlich falsch for-
muliert sind oder sich als unbegriindet erweisen. Die beiden geduflerten rechtlichen
Bedenken im Zusammenhang mit dem Preisstabilitidtsgebot und dem Verbot monetarer
Staatsfinanzierung lassen sich beide aushebeln. Zunéchst ist in den Vertridgen nur von
Preisstabilitit allgemein die Rede, wie eingangs erwéhnt ist es der EZB jedoch selbst
uiberlassen, wie sie Preisstabilitiat definiert — dies ist aktuell in den Worten der EZB eine

147



Inflationsrate von knapp unter 2 %. Wenn also suggeriert wird, dass extern und ohne
Beteiligung der EZB festgestellt werden kann, ob eine Mafinahme der Preisstabilitat
widerspricht oder nicht, ist dies triigerisch, weil die zumindest normative Definitions-
hoheit in dieser Hinsicht bei der EZB liegt. Abgesehen davon hat die EZB im Rahmen
des SMP angekiindigt, dass alle Anleihekiufe sterilisiert werden, was ihr durch Fein-
steuerungsoperationen auch gut gelingt; eine massive Steigerung der Geldmenge aus
der sich eine Inflation ergeben konnte, ist also nicht absehbar (Thiele 2013: 30-31; Ses-
ter 2012: 167).

Auch die Tatsache, dass die EZB Staatsanleihen aufkauft, erweist sich bei niherer
Betrachtung nicht als der klare Vertragsbruch von dem die Rede ist. Hierbei ist zunachst
darauf hinzuweisen, dass es der EZB gemif3 Art. 18 Abs. 1 ESZB-Satzung gestattet ist,
im Rahmen ihrer Operationen bérsengingige Wertpapiere zu kaufen oder verkaufen,
und niemand wird abstreiten, dass es sich bei Staatsanleihen um solche bérsengéngigen
Wertpapiere handelt;” untersagt ist wie eben angesprochen in diesem Zusammenhang
einzig der direkte Erwerb von Staatsanleihen, dieses Verbot respektiert die EZB jedoch
dadurch, dass sie in ihren Anleihekdufen stets tiber den Sekundérmarkt agiert (Thiele
2013: 59-60, 65).

Jenseits der rechtlichen Einwénde wurden oben auch einige makro6konomische Kri-
tikpunkte geauflert, die gerade von deutscher Seite im Sinne einer ordoliberalen Sicht-
weise vorgebracht wurden. Erster Hauptkritikpunkt ist, dass durch die Anleihekaufe
Marktanreize verzerrt werden und daher Staaten weniger Anreiz haben, eine stabile
Fiskalpolitik zu verfolgen; zweiter Kritikpunkt ist, dass die EZB durch ein solches En-
gagement Haftungsrisiken auf sich ladt, die nicht vertretbar sind, und die fiir den Steu-
erzahler eine Gefahr darstellen, die er nicht iiberblicken kann — auch hier gibt fiir beide
Punkte Gegenargumente. Aktuell besteht ein wichtiger Anreiz zu stabilen 6ffentlichen
Finanzen aufgrund der eben erwidhnten Festsetzung der Zinssétze auf Staatsanleihen
an den Finanzmérkten, durch Anleihekéufe konnte dieses Instrument geschwicht wer-
den, und Staaten kénnten zu giinstige Konditionen erhalten. Dafiir ist jedoch wiederum
der Aspekt des Sekunddrmarktes zu beriicksichtigen. Bei den Anleihekéufen der EZB
kommt es nicht zu einer Transaktion zwischen Emittent und Investor, sondern zu ei-
ner Transaktion zwischen Investoren, denn die EZB darf gemaf3 der Vertrage nur am
Sekundarmarkt téitig werden. Die Anleihen, die gehandelt werden, sind schon langst
ausgebracht, und die Staaten haben den Erlos dieser Anleihen bereits erhalten, weshalb
sich an der unmittelbaren finanziellen Situation der Staaten durch die Anleihekaufe so-
mit nichts dndert. Betrachtet man weiterhin die Zinsentwicklung sind hier die Befiirch-
tungen der Kritiker mit der Wirklichkeit auf den Méarkten in Einklang zu bringen. Jede
Anderung der Leitzinsen durch die EZB verindert indirekt das Zinsniveau von Staats-

**  Indiesem Zusammenhang kénnte eingewendet werden, dass besonders griechische Staatsanleihen zum

Hohepunkt der Krise nicht mehr unbedingt als bérsengédngig anzusehen waren, ausschlaggebend fir
dieses Kriterium ist jedoch letztlich nur, ob ein Papier abstrakt zum Handel auf einem Markt zugelassen
ist, und nicht ob sich fiir ein Papier noch Kaufer finden (Thiele 2013: 60-61).
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anleihen. Andersherum formuliert gibt es also nur eine sichere Moglichkeit, um zu ver-
hindern, dass irgendwelche Mafinahmen der EZB die Refinanzierungsbedingungen der
Mitgliedstaaten beeinflussen, ndmlich ein Szenario, in dem sich Staaten komplett von
den Finanzmirkten zuriickziehen und sich anders refinanzieren; dieses Szenario ist je-
doch aktuell praktisch unwahrscheinlich und wie oben erwahnt auch ein Stiick weit
unverninftig (Thiele 2013: 64-65).

Auch das Argument der Vermeidung von 6ffentlichen Haftungsrisiken ist in einer
ordoliberalen Denkweise zwar stringent, wird jedoch abermals nicht der Marktpraxis
gerecht. Wenn eine Zentralbank absolut sicher gehen mdchte, dass sie keine potenti-
ellen Verluste tragen wird, muss sie ginzlich auf Offenmarktgeschafte verzichten; in
diesem Fall wire sie jedoch in ihrer Funktion als Zentralbank wertlos, weil nur Zen-
tralbanken einen theoretisch unbegrenzten Zugriff auf Liquiditit haben und somit als
einzige Akteure wirklich die Finanzmarkte stabilisieren konnen. Weiterhin verengen
sich die Befiirchtungen um Haftungsrisiken in der 6ffentlichen Hand nur auf den 6f-
fentlichen Sektor und lassen Entwicklungen im privaten Sektor auf3en vor. Sicher ist es
so, dass im Fall eines Zahlungsausfalls die EZB Verluste schreiben wiirde, die wenn sie
hoch genug sind, auch durch Steuergelder aufgefangen werden miissten. Die Proble-
me, die sich aus moral hazard-Situationen ergeben, bestehen aber ebenso im privaten
Sektor, und die Entwicklungen der Finanzkrise haben gezeigt, dass mogliche Verluste
in diesem Sektor oft vielschichtiger und umfangreicher sind und dariiber hinaus letzt-
lich ebenfalls durch Steuergeld kompensiert werden miissen (de Grauwe 2013: 529-530;
Panico und Purificato 2013: 600, 604). Im ungiinstigen Fall des Bankrotts eines Staates
wird es also so oder so Verluste geben, die wahrscheinlich tiber kurz oder lang durch
den Steuerzahler aufgefangen werden miissen — ob diese Verluste dann in der Bilanz ei-
ner Notenbank oder einer Privatbank auftauchen ist dann ein unwichtiges technisches
Detail, welches am Endergebnis nichts andert.

Durch die Kursidnderung in Richtung von Anleihekdufen zeigten sich auch erstmals
tiefe Meinungsverschiedenheiten innerhalb der EZB; die Wiederaufnahme des SMP im
Jahr 2011 hatte schwerwiegende Konsequenzen, Axel Weber trat von seinem Amt als
Bundesbankpriasident zuriick und verliefl damit gleichzeitig auch den EZB-Rat, Jirgen
Stark folgte und verzichtete auf sein Amt als Chefvolkswirt im EZB-Direktorium - die
zweil wichtigsten deutschen Entscheider in der EZB zogen sich aus Protest zuriick. Se-
kundiert wurde die Kritik auBerdem durch Otmar Issing (ehem. EZB-Chefvolkswirt)
und Jens Weidmann, der als Webers Nachfolger die Leitung der Bundesbank inklusive
Sitz im EZB-Rat tibernahm. Abgesehen von dieser prominenten Kritik gab es jedoch
im EZB-Rat zu allen Zeiten eine komfortable Mehrheit, die sich fiir die Anleihekaufe
aussprach (Siekmann und Wieland 2013: 2; Sester 2012: 167-168).

Angesichts dieser Kontroversen zeigt ein naherer Blick auf die konkrete Ausgestal-
tung der Programme, dass die EZB jedoch stark darauf achtete, die Programme so zu
entwerfen, dass sie einerseits rechtlich zulissig sind, und andererseits auch innerhalb
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der EZB wenn schon nicht im Konsens, dann doch mindestens durch eine deutliche
Mehrheit unterstiitzt werden konnen. Wie eben erwihnt wurde darauf geachtet, dass
alle Anleihen nur am Sekundarmarkt erworben werden, damit das Verbot der unmit-
telbaren monetéren Staatsfinanzierung gewahrt bleibt, dariiber hinaus ist die Verpflich-
tung zur Sterilisierung aller Anleihekiufe als klares Bekenntnis zum Preisstabilitatsziel
zu verstehen.

4.4.2 Die Anleihekiufe in Griechenland und Spanien

Auch die weiteren Details deuten darauf hin, dass die EZB gerade auch die von deutscher
Seite vorgebrachten Bedenken respektiert und akzeptiert, denn anders als die ordolibe-
rale Kritik suggerieren mag, gibt es durchaus Anreize fiir eine stabile Fiskalpolitik. Im
SMP war dieser Anreiz einfach aufgrund der begrenzten Laufzeit des Programms gege-
ben. Es war fiir alle Staaten, die iber das SMP unterstiitzt wurden klar, dass diese Hilfe
keine dauerhafte Stiitze, sondern nur ein temporéres Instrument zur Uberbriickung sein
wiirde. Die Staaten mussten sich also von Anfang an darauf einstellen, wie es nach SMP
weitergehen soll, und diese Situation liefle sich nur mit geordneten 6ffentlichen Finan-
zen meistern. Im Fall der OMT wird der Anreiz fiir fiskalische Konsolidierung noch
offensichtlicher, da jede Unterstiitzung nun davon abhéngig ist, dass fiir den betroffe-
nen Staat ein ESM-Programm besteht, welches immer auch fiskalische Konsolidierung
und Strukturreformen zum Inhalt hat (Lombardi und Moschella 2016: 860).

Auch im Hinblick auf mégliche Haftungsrisiken hat die EZB versucht, diese moglichst
klein zu halten. Dabei ist zu erwihnen, dass besonders auf Driangen des damaligen EZB-
Prasidenten Trichet auch im ESM-Vertrag die Moglichkeit eingerdumt wurde, dass der
ESM zur Unterstiitzung eines Staates auf den Sekundar- oder Primdrmérkten interve-
nieren kann. Diese Konstellation ist im Prinzip mit den OMT identisch, hat jedoch nur
kein unbegrenztes Volumen — dass die EZB also darauf bestand, diese Alternative in den
ESM-Vertrag einzufiihren ist deutliches Zeichen dafiir, dass sich die EZB nicht mehr als
unbedingt nétig bei den Anleihekéufen exponieren will, und diese Aufgabe am liebsten
gleichsam outsourcen mochte (Sester 2012: 171).

Im Hinblick auf das SMP ist das Hauptdokument der EZB-Ratsbeschluss ECB/2010/5,
in dem die Einzelheiten des SMP geregelt sind. Dies ist auch als Zeichen dafiir zu ver-
stehen, dass die EZB Wert darauf gelegt hat, dieses bedeutsame Programm auf eine
ausreichende rechtliche Basis zu stellen. In diesem Zusammenhang ist hervorzuheben,
dass in Erwagungsgrund 3 des Beschlusses explizit darauf hingewiesen wird, dass nach
Meinung der EZB eine grundlegende Storung der Wertpapierméarkte vorliegt. Daraus
ergibt sich eine Fragmentierung der Eurozone hinsichtlich unterschiedlich stark wahr-
genommener Ausfallrisiken bei den einzelnen Staaten, was weiterhin dazu fiihrt, dass
die EZB ihre Geldpolitik nicht mehr einheitlich ibertragen kann — dieser Missstand soll
durch das SMP behoben werden.
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Tabelle 4.22: Volumen der im Rahmen des SMP durch das Eurosystem gehaltenen An-
leihen, Stand Ende 2012

Verteilung der SMP-Anleihen, Stand Ende 2012

Anleihevolumen in Euro

Staat Nennwert  Buchwert  mittlere Restlaufzeit
Griechenland 33,9 Mrd. 30,8 Mrd. 3,6 Jahre
Spanien 44,3 Mrd. 43,7 Mrd. 4,1 Jahre
insgesamt 218,0 Mrd.  208,7 Mrd. 4,3 Jahre.

Quelle: https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2013/html/pr130221_1.en.html, abgerufen am
27. Juni 2017; die Gesamtangaben beinhalten auch Staatsanleihen aus Irland, Italien und
Portugal.

Interessanterweise findet sich in dem Beschluss jedoch kein Hinweis darauf, dass
SMP ein unumgingliches Instrument ist, um die Stabilitit der gesamten Eurozone zu
gewéhrleisten. Dieses Argument findet sich hingegen im ESM-Vertrag, wo bei der Ent-
scheidung iiber die Vergabe von finanzieller Unterstiitzung auch mit in Betracht zu zie-
hen ist, ob die Schieflage in einem Eurostaat schon eine Bedrohung fiir die Stabilitat der
gesamten Eurozone darstellt. In dieser Hinsicht ist das SMP also etwas zuriickhaltender
konzipiert und befasst sich lediglich mit der Situation in einem bestimmten Staat.

Sowohl Griechenland als auch Spanien gehorten zu den Staaten, die durch das SMP
unterstiitzt wurden. Auch wenn das SMP knapp iiber zwei Jahre lief, biindelte sich die
grofite Aktivitat in einigen eher kurzen Phasen. In der ersten Phase erwarb das Eurosys-
tem rasch nach Verabschiedung des Programms im Mai 2010 Giber einen Zeitraum von
neun Monaten griechische Anleihen in Héhe von 41 Millarden Euro und daneben noch
irische und portugiesische Anleihen. Die zweite Phase folgte dann am August 2011, wo
das Eurosystem dann fiir etwa sechs Monate spanische Anleihen in Héhe von 47 Mil-
larden Euro ankaufte und parallel dazu auch italienische Anleihen erwarb (Gibson, Hall
und Tavlas 2016: 49; Sinn 2015: 361; Eser und Schwaab 2013: 12).

Im Bezug auf die konkrete Durchfithrung des SMP hielt sich die EZB relativ lange
bedeckt und gab keine detaillierten Auskiinfte dariiber, in welchem Ausmafd das Euro-
system Staatsanleihen erworben hatte. Im Februar 2013, also einige Monate nachdem
das SMP durch OMT abgelost worden war, verdffentlichte die EZB eine Bilanz tiber
alle vom Eurosystem im Rahmen des SMP gehaltenen Titel, aufgeteilt nach Staaten,
die Werte konnen Tabelle 4.22 entnommen werden. Zur Hochzeit des SMP — dies war
im Februar 2012, als die letzten Ankdufe getitigt wurden — hatte das Eurosystem ins-
gesamt Staatsanleihen mit einem Volumen von 223 Milliarden Euro erworben. Dieser
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Tabelle 4.23: Volumen der im Rahmen des SMP durch das Eurosystem gehaltenen An-
leihen, Stand Ende 2016

Verteilung der SMP-Anleihen, Stand Ende 2016

Anleihevolumen in Euro

Staat Nennwert  Buchwert  mittlere Restlaufzeit
Griechenland 13,2 Mrd. 12,3 Mrd. 2,9 Jahre
Spanien 20,1 Mrd. 20,0 Mrd. 2,9 Jahre
insgesamt 105,0 Mrd.  102,3 Mrd. 2,9 Jahre.

Quelle: https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2017/html/pr170216.en.html, abgerufen am 27.
Juni 2017; die Gesamtangaben beinhalten auch Staatsanleihen aus Irland, Italien und Portugal.

Posten in der Bilanz der EZB hat sich in den letzten Jahren jedoch fortwahrend ver-
ringert, vor allem weil einige der gehaltenen Titel einfach ausgelaufen sind, aber auch
weil das Eurosystem einige Titel weiterverkaufen konnte (Sinn 2015: 361). Daher soll
der Vollstandigkeit halber auch noch die jiingste detaillierte — also nach einzelnen Staa-
ten aufgeteilte — Darstellung der gehaltenen Titel angefiigt werden. Sie entstammt einer
EZB-Pressemitteilung aus dem Februar 2017 und zeigt den Stand zum Ende des Jahres
2016, siehe Tabelle 4.23. Hieran zeigt sich also, dass circa sieben Jahre nach der ers-
ten Ankiindigung des SMP das Eurosystem mehr als die Hilfte dieses Anleihepostens
mittlerweile abgebaut hat.

Bei der niheren Betrachtung des SMP ist auch zu bedenken, dass zwischen EZB und
Eurosystem unterschieden werden muss. Die foderale Funktionsweise der EZB zeigt
sich am SMP namlich in besonderem Mafle darin, dass die EZB selbst nur etwa 7 %
der Anleihekiufe abgewickelt hat, wéhrend die NZBen des Eurosystems die restlichen
93 % iibernommen haben, und zwar alle jeweils analog zu ihrem Kapitalanteil bei der
EZB. Dies bedeutet, um eine Beispielrechnung aus dem Juli 2011 zu verwenden, dass die
Deutsche Bundesbank 20 Millarden Euro zum SMP beisteuerte, die Banque de France
15 Milliarden Euro und die Banca d’Italia 13 Milliarden Euro (Sinn 2015: 362).

Nachdem wie schon erwahnt Mario Draghi im Sommer 2012 ankiindigte, dass die
EZB alles in ihrer Macht stehende tun werde, um den Euro zu schiitzen, veroffentlichte
die EZB dann am 6. September 2012 in einer Presseerklarung die technischen Einzel-
heiten des OMT-Programmes im Anschluss an die zuvor stattgefundene Ratssitzung.
Hierbei fallt auf, dass anders als im Fall des SMP bis heute kein konsolidierter Rechts-
akt offentlich vorliegt. Die einzige rechtliche Fundierung wére also die Sichtweise, dass
im Rahmen der besagten Presseerklarung in Ermangelung einer weiteren rechtlichen
Kodifizierung einzig die Regeln und Vorgehensweisen deutlicher erklart sind, die im
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Zusammenhang mit dem ESZB-Statut — und vor allem dem hier mafigeblichen Artikel
18 - stehen (Cour-Thimann und Winkler 2013: 17).

Das OMT-Programm ist insgesamt deutlich umfassender angelegt als das SMP, hat
aber eine vergleichbare Zielsetzung. Wieder geht es darum zu vermeiden, dass ungiins-
tige Gleichgewichte an den Anleiheméarkten entstehen und sich dann selbst verstarken.
Dadurch soll wiederum sichergestellt werden, dass die EZB ihre Geldpolitik einheitlich
in der gesamten Eurozone tibertragen kann, und dass es keine zu gravierenden Diffe-
renzen zwischen den Staaten beziiglich der Kreditkonditionen fiir Verbraucher und Un-
ternehmen gibt. Parallel dazu macht die EZB bei Ankiindigung des OMT-Programms
ebenso deutlich, dass fiskalische Stabilitat unverzichtbar fiir das Funktionieren der An-
leihek&ufe ist, was sich an der Verkniipfung von OMT-Unterstiitzung an den Abschluss
eines ESM-Programmes zeigt (Cour-Thimann und Winkler 2013: 17, 18).

Diese Kopplung funktioniert fiir die EZB als wichtige strukturelle Riickversicherung,
da auf verschiedenen Wegen sichergestellt wird, dass die EZB mdglichst nicht auf eige-
ne Faust Giber die Unterstiitzung durch Anleihekéufe entscheidet und somit Entschei-
dungen mit erheblichen redistributiven Konsequenzen trifft. Durch den Abschluss eines
ESM-Programms gibt es namlich einen zweiten Weg, auf unerwartet hohe Zinssitze zu
reagieren, ndmlich durch das Instrument der Anleihekdufe auf dem Primérmarkt, wel-
che der ESM selbst laut ESM-Vertrag durchfithren darf. Uber die Beteiligung des ESM
findet aufBerdem die Einbeziehung der Mitgliedstaaten statt. Ein ESM-Programm wird
erst dann beschlossen und verabschiedet, wenn sich die Regierungschefs der Eurostaa-
ten dariiber einig sind, und in einigen Staaten missen dariiber hinaus auch noch die
nationalen Parlamente zustimmen. Bevor die EZB also einzelne Staaten auf dem Wege
von Anleihekaufen unterstiitzen kann, muss vorher auch ein politischer Konsens zwi-
schen den Regierungschefs bestehen, dass ein Staat Unterstiitzung erhalten soll. Dar-
iiber hinaus entfaltet die Verbindung von OMT und ESM auch Wirkung im Ernstfall:
das heif3t, dass sobald die Regierungschefs feststellen, dass ein Staat seinen politischen
Vorgaben aus dem ESM-Programm nicht mehr ausreichend nachkommt, die EZB dazu
verpflichtet ist, jegliche laufende OMT-Operationen sofort einzustellen (Cour-Thimann
und Winkler 2013: 18).

Fir die weitere Beschreibung des OMT-Programmes ergibt sich im Gegensatz zum
SMP jedoch das Problem, dass bis jetzt noch kein Staat Unterstiitzung durch das OMT-
Programm erhalten hat. Dies war auch nicht im Sommer 2015 bei Griechenland der Fall,
als dort tiber die Modalitéten des dritten Hilfsprogramms verhandelt wurde. Insgesamt
entfaltete das OMT-Programm also bis jetzt weniger konkrete Auswirkungen als das
SMP.

Mit den Anleihekdufen versucht die EZB proaktiv, Marktprozesse zu beeinflussen.
Dazu hat sie als Zentralbank mit dem Monopol der Liquidititsschopfung die Méglich-
keit und als oberste Hiiterin der gemeinsamen Wahrung auch die Pflicht. Kein Markt
kann auf Dauer funktionieren, wenn durch ungeordnete und unbegriindete Spekulati-
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on einzelne Marktteilnehmer in Schwierigkeiten geraten, und in einer Wahrungsunion,
wo das Straucheln eines Mitglieds auch alle anderen Mitglieder benachteiligen kénnte
ist die EZB gut beraten, eine solche negative Situation so frith wie moglich zu unterbin-
den. Gleichzeitig ist das Instrument der Anleihekaufe fiir die EZB eine radikale Abkehr
von dem geldpolitischen Standpunkt, den sie in ihren ersten zehn Jahren vertreten hat.
Fiir diesen kithnen Schritt setzt sie EZB ihr Geld und ihre Reputation ein — daher soll
nun betrachtet werden, ob sich dieser Einsatz (bis jetzt) ausgezahlt hat und welchen
Widerstianden sich die EZB stellen muss.

4.4.3 Wirksamkeit und juristische Klarung

Bei der Einschitzung der Anleihekaufe durch die EZB ist zunichst einmal zu beach-
ten, ob auch das vornehmliche Ziel erreicht werden konnte, namlich eine Senkung der
Zinssatze auf die Anleihen der Krisenstaaten.

Fabian Eser und Ernst Schwaab haben in diesem Zusammenhang néher untersucht,
ob im Zusammenhang mit dem SMP eine Anderung der Zinssitze feststellbar war. Da-
bei kommen sie zu dem Ergebnis, dass es eine Korrelation zwischen den Anleihekaufen
der EZB und sinkenden Zinssétzen auf Staatsanleihen gab. Dieser Effekt fiel stirker
aus bei Anleihemérkten, die ein geringeres Volumen und eine niedrigere Liquiditat ha-
ben, weshalb sich in den konkreten Féllen Griechenland und Spanien unterschiedliche
Ergebnisse zeigen. So kann man davon ausgehen, dass fiir jede Milliarde Euro, die im
Rahmen des SMP fiir den Erwerb von griechischen Staatsanleihen ausgegeben wurde,
der Zinssatz auf griechische Papiere zwischen 17 und 21 Basispunkten niedriger ausfiel;
im Fall Spaniens ist dieser Effekt jedoch bedeutend geringer, dort konnte man fiir jede
ausgegebene Milliarde Euro lediglich mit einer Senkung der Rendite von vier bis sechs
Basispunkten rechnen. Diese unterschiedliche Reaktion auf die SMP-Ankiaufe zeigen
also, dass das grundlegende Problem der Fragmentierung bei den Anleihemirkten in
der Eurozone durch das SMP alleine nicht behoben werden konnte (Eser und Schwaab
2013: 3-5, 18, 24).

Eine etwas zuriickhaltendere Rechnung machen Heather D. Gibson, Stephen G. Hall
und George S. Tavlas auf, die in ihrer Einschiatzung des SMP auch weitere Faktoren
mit beriicksichtigen und einige Aspekte kritisieren. Auch wenn sie grundsatzlich der
Ansicht zustimmen, dass das SMP zu einer gewissen Senkung der Zinssitze gefithrt
hat, erwihnen sie als Gegenbeispiel Irland und Portugal, die beide ebenfalls durch das
SMP unterstiitzt wurden, sich letztlich aber trotzdem einem faktischen Kollaps ihrer
Anleihemarkte stellen mussten und folglich finanzielle Hilfen beantragten. Auflerdem
betrachten sie andere Parameter, welche ebenfalls das Ausmafl der Spreads (also der
Zinsunterschiede zwischen verschiedenen Anleihen) beeinflussen. So erhéhen steigen-
de Schuldenquoten sowie ein Riickgang an Wettbewerbsfahigkeit die Spreads, und zwar
beides in statistisch signifikantem Mafle; wirtschaftliches Wachstum und politische Sta-
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bilitat hingegen fithren zu niedrigeren Spreads, wenn auch dies nur im Fall politischer
Stabilitat statistisch signifikant ist. Unabhéngig von diesen Parametern fithren Abstu-
fungen beim Kreditrating praktisch immer zu héheren Spreads, auch wenn die wirt-
schaftlichen Fundamentaldaten unveréndert bleiben. Am Ende steht als Ergebnis, dass
das SMP zwar zu einem moderaten Riickgang der Spreads fithrte, diese Wirkung jedoch
dadurch eingeschrankt wurde, dass das SMP von Beginn an nur mit einem begrenzten
Volumen konzipiert wurde, und es auflerdem eine erhebliche Uneinigkeit innerhalb der
EZB gab (Gibson, Hall und Tavlas 2016: 48-52, 56).

Carlo Altavilla, Domenico Giannone und Michele Lenza zeigen dagegen, dass das
OMT-Programm mit seiner grofieren Anlage einen starkeren Effekt erzielen konnte;
auch wenn das OMT-Programm bis jetzt noch nicht genutzt worden ist, verénderte das
Programm grundlegend die verfiigbaren Informationen und Rahmenbedingungen, was
alle Marktakteure dazu brachte, ihre Positionierung zu iiberdenken und die Renditeer-
wartungen entsprechend anzupassen. Betrachtet man die Marktreaktionen auf die ins-
gesamt drei Ankiindigungen der EZB im Zusammenhang mit dem OMT-Programm®*
ist fiir zweijahrige spanische Anleihen ein Rickgang des Zinssatzes von iiber 230 Basis-
punkten feststellbar, fiir zehnjahrige Anleihen ein Riickgang von iiber 100 Basispunk-
ten.” Insgesamt kann also davon ausgegangen werden, dass das OMT-Programm zu
einem spiirbaren Teil positive Effekte auf die Wirtschaftsaktivitat, Kreditvergabe und
Verbraucherpreisentwicklung in Spanien hatte; weiterhin konnte eine Senkung der Vo-
latilitdt erreicht werden und nicht zuletzt fiihrte die Zerstreuung aufgekommener Rede-
nominationsrisiken zu einer weiteren Senkung der Zinssétze (Altavilla, Giannone und
Lenza 2016: 30-31, 35, 45-47).

Die selbstbewusste Ankiindigung des OMT-Programms als Umsetzung des Verspre-
chens von Mario Draghi, alles zu tun um den Euro zu retten erzielte auf den Méarkten
also eine weitaus stiarkere Wirkung als noch zuvor das SMP. Fiir diesen entschiedenen
Schritt gab es aus der Fachwelt auch durchaus anerkennende Zustimmung, wobei stell-
vertretend hierfiir Draghis damaliger schweizerischer Amtskollege Philipp Hildebrand
zitiert werden soll:

,Das OMT-Programm der EZB veridndert die Spielregeln. Die beruhigen-
de Kraft des OMT resultiert aus der Tatsache, dass die Marktteilnehmer
dieses Programm als Verpflichtungserklarung fiir eine Vergemeinschaftung
der Schulden innerhalb der Eurozone interpretieren: Die Lander stehen zu-
sammen ein fiir die Schulden der Angeschlagenen (zitiert nach Sinn 2015:
387)
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Dies waren der 26. Juli 2012, an dem Draghi in London ankiindigte, dass die EZB alles in ihrer Macht tun
werde; der 2. August 2012, an dem Draghi nach der Ratssitzung das OMT-Proramm konkret ankiindigte
und der 6. September 2012, an dem der EZB-Rat die technischen Details vorstellte (Altavilla, Giannone
und Lenza 2016: 30).

Fiir genauere Angaben mit Werten auch fiir Deutschland, Frankreich und Italien siche Tabelle 1 bei
Altavilla, Giannone und Lenza 2016: 36.

95

155



Abbildung 4.1: Zinssatz fir zehnjahrige griechische Staatsanleihen (letzte 5 Jahre)
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Quelle: https://tradingeconomics.com/greece/government-bond-yield (abgerufen am 30. Juni
2017).

Auch eine langfristige Betrachtung der Zinsentwicklung in Griechenland und Spanien
stiitzt die Vermutung, dass das OMT-Programm auch wenn es bis jetzt nicht in Anspruch
genommen wurde, einen glaubwiirdigen Riickhalt darstellt, der auf den Mérkten auch
entsprechend registriert wird. Sowohl in Griechenland als auch in Spanien liegen die
Zinssitze auf Staatsanleihen heute deutlich niedriger als noch in der Hochzeit der Krise
2012 - sichtbar in den Abbildungen 4.1 und 4.2.

Zwar gab es im Jahr 2015 bei den griechischen Zinsséitzen einen deutlichen Aus-
schlag, dies lasst sich jedoch mit der kurzzeitigen Unsicherheit im Zusammenhang mit
den Verhandlungen um das dritte Griechenlandpaket erklaren. Nachdem diese Frage ge-
klart wurde, sanken die Zinssétze wieder. Diese Entwicklung ist nicht allein durch das
OMT-Programm zu erklédren, sondern ist ebenso anderen Parametern und einer gewis-
sen allgemeinen Beruhigung geschuldet. Man kann jedoch sicherlich feststellen, dass
ohne das OMT-Programm die Wahrscheinlichkeit hoher wére, dass die Refinanzierung
einzelner Eurostaaten hinterfragt wird, und dass sich dies auch an gréeren Spreads zei-
gen wiirde. Die riickversichernde Wirkung des OMT-Programms halt also weiterhin an,
und war somit nicht, wie einige Kritiker suggerieren’® nur ein kurzfristiges Strohfeuer.

Auch rein betriebswirtschaftlich gesehen waren das SMP und die tibrigen Anleihe-
kaufprogramme bis jetzt ein Erfolg fiir die EZB. Die EZB schrieb ab 2010, also auch

*  So behauptet Chorafas (2013: 136) beispielsweise, dass die beruhigende Wirkung des OMT-Programms
nur einige Wochen anhielt.
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Abbildung 4.2: Zinssatz fiir zehnjéhrige spanische Staatsanleihen (letzte 5 Jahre)

8

2012 2014 2016

Quelle: https://tradingeconomics.com/spain/government-bond-yield (abgerufen am 30. Juni
2017).

wihrend des gesamten Krisenverlaufs in keinem einzigen Jahr Verluste. Jiingst erzielte
die EZB im Jahr 2016 einen Gewinn von 1,193 Milliarden Euro — Geld, welches teilweise
an alle NZBen der Eurozone ausgezahlt wird und dort je nach dem nationalen Vorga-
ben zum Teil an die staatlichen Haushalte zuriickgefithrt wird. Und mit besonderem
Hinblick auf die Anleihekdufe weist die EZB fiir alle im Rahmen ihrer geldpolitischen
Operationen (also nicht nur des SMP) gehaltenen Anleihen fiir das Jahr 2016 Zinser-
trage in Hohe von 1,044 Milliarden Euro aus (EZB 2017: J 16). Dieser aktive Teil der
Geldpolitik der EZB war also bis jetzt ein durchaus ertragreiches Geschéft.

Mit den Anleihekédufen betrat die EZB jedoch geldpolitisches Neuland, auch weil der
eingeschlagene Weg durchaus kontrovers und kritisch betrachtet werden kann. An-
ders als bei den Troika-Programmen, wo es vor allem die Zivilgesellschaft war, die mit
Protesten ihren Widerstand gegen die Troika organisierte, spielte sich der Widerstand
gegen die EZB bei den Anleihekaufen vornehmlich in einer anderen Sphére ab, namlich
der juristischen.

Wie schon eingangs erwihnt, war die Ausgestaltung aller Anleihekaufprogramme,
also auch des OMT-Programms eine rechtlich heikle Angelegenheit. Die Haupteinwn-
de waren, dass durch die Anleihekdufe das in Art. 123 AEUV festgelegte Verbot der mo-
netiren Staatsfinanzierung durch die Zentralbanken verletzt werden wiirde, und dass
die Anleihekaufe in ihrer Wirkung eher der Finanzstabilitatspolitik zuzuordnen sind,
wofiir die EZB jedoch kein eigenes Mandat hat.
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Schon eingangs dieses Abschnitts ist gezeigt worden, dass man, je nach eigener wirt-
schaftspolitischer und rechtlicher Sichtweise dartiber streiten kann, ob diese Kritik zu-
treffend ist oder nicht. In jedem Fall steht jedoch fest, dass rechtliche Bedenken gegen
das Handeln der EZB bestehen, und dass diese von nicht wenigen Personen offensiv
geltend gemacht werden. Eine solche Situation ist fiir jede Zentralbank — also auch fiir
die EZB - enorm unbefriedigend. Jede rechtliche Unklarheit macht es schwieriger, die
rechtlichen Vorgaben in Vertragen und Statuten eindeutig zu verstehen, dabei besteht
jedoch der Hauptzweck jedes positiven Rechtsaktes darin, verbindlich festzuhalten, wel-
che Regeln gelten und wie der legale Handlungsrahmen eines Akteurs aussieht. Gerade
fur die EZB ergibt sich hier eine Gefahr, die in dieser Form fiir andere Akteure nicht un-
bedingt besteht: Die bewusst starke Unabhangigkeit der EZB bringt zwangslaufig eine
nach traditionellem Verstindnis eher schwache Legitimitit mit sich. In diesem Zusam-
menhang ist es dann jedoch fiir die Glaubwiirdigkeit und Akzeptanz der EZB elementar
wichtig, dass sie als grundsétzlich rechtstreuer Akteur wahrgenommen wird (Duncan
2013: 206—207).

Die rechtliche Klarung dieser Situation ist also letztlich im Interesse aller beteilig-
ten Parteien. Eine solche Kliarung wire moglich, indem die rechtliche Grundlage der
EZB verindert wird”” was jedoch mit einem sehr langwierigen politischen Prozess mit
ungewissen Erfolgsaussichten verbunden wire. Stattdessen erfolgte im Fall des OMT-
Programms eine Klarung vor Gericht.

Gerichte spielen als Akteure in einem MLG-Arrangement eine wichtige Rolle, und
sind aus diesem Grund auch in den Abschnitten Abschnitt 3.1.7 und 3.1.9 mit vorgestellt
worden. Weil sie ihrerseits eine hohe Unabhéngigkeit gegeniiber anderen Akteuren ha-
ben und in der Regel eine so hohe Reputation haben, dass ihre Entscheidungen nicht
nur formal als endgiiltig betrachtet werden, sondern auch faktisch von allen Parteien
nolens volens so akzeptiert werden, kénnen sie politische Sachkonflikte entscheidend
beeinflussen. Als wichtiger Akteur in der Klarung des Streits um das OMT-Programm
etablierte sich das BVerfG. Das BVerfG kann angerufen werden, um die Rechtméfiig-
keit von Rechtsakten zu uiberpriifen, insbesondere dann, wenn sie staatlichen Organen
gewisse Aufgaben und Pflichten tibertragen. Da das OMT-Programm wie auch das SMP
nicht allein von der EZB, sondern vom Eurosystem ausgefiihrt wird, wiirde im Ein-
satzfall auch die Bundesbank Staatsanleihen erwerben und somit auch das Risiko eines
Ausfalls mit tragen. Diese Pflichten konnten aber nicht zugemutet werden, wenn sich
zeigen sollte, dass die EZB mit ihrem OMT-Programm ultra vires handeln wiirde, also
jenseits der ihr rechtlich zugewiesenen Kompetenz.

Gegen diese Bedenken formierte sich rasch juristischer Widerstand und bereits we-
nige Wochen nach Ankiindigung der EZB lief3 das BVerfG ein Beschwerdeverfahren

97

So entwirft Duncan (2013: 208) eine Anderung des ESZB-Statuts, welches einerseits das Verbot der mo-
netéren Staatsfinanzierung bekriftigt, gleichzeitig aber fiir Ausnahmesituationen eine Umgehung dieses
Verbotes vorsieht.
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gegen das OMT-Programm zu, um zu priifen ob das OMT-Programm tatsichlich ei-
nen ultra vires-Akt darstellt. Allein die Verfahrensaufnahme erforderte auf Seiten des
BVerfG einige Winkelziige, denn die Details des OMT-Programms lagen ja wie erwéihnt
nicht als rechtlich fixierter EZB-Ratsbeschluss, sondern lediglich in einer Presseerkla-
rung vor; mit Verweis auf den Anspruch auf vorbeugenden Rechtsschutz wurde jedoch
die Beschwerde zugelassen und es begann das Verfahren (Heide 2016: 481-482).

Anfang 2014 kam das BVerfG zum Schluss, dass das OMT-Programm in der vorlie-
genden Form nicht mit den europiischen Vertragen kompatibel sei (Sinn 2015: 396—
397) und legte in der Begriindung mehrere konkrete Einwande dar. Grundlegend ist
das OMT-Programm nach Ansicht des Gerichtes in seiner Wirkung nicht geldpoliti-
scher, sondern finanzstabilitdtspolitischer Natur; dieser Bereich liegt jedoch im Rah-
men der allgemeinen Wirtschaftspolitik, fiir welche der Union in den Vertrégen keine
Erméchtigung tibertragen wurde. Die Befugnisse im Bereich der Finanzstabilitatspoli-
tik liegen also nach Ansicht des BVerfG weiterhin bei den Mitgliedstaaten und nicht
bei der Union. Die Verschrankung von Geld- und Wirtschaftspolitik wird zudem noch
durch die Verkniipfung von OMT-Unterstiitzung und der Bedingung eines angenom-
menen ESM-Programms verstarkt. Weiterhin kritisiert das BVerfG die unklare Zielset-
zung, dass durch das OMT-Programm gegen irrationale Zinsentwicklungen vorgegan-
gen werden soll, ohne dass es eindeutige Kriterien dafiir gébe, ab wann eine Zinsent-
wicklung als irrational zu verstehen ist, und den Umstand, dass das OMT-Programm auf
die besondere Behandlung einzelner Staaten absieht, obwohl die geldpolitischen Instru-
mente der EZB idealiter fiir die Eurozone als Ganzes wirken sollen. Letztlich kritisiert
das BVerfG, dass das OMT-Programm eine Umgehung des Verbotes monetérer Staats-
finanzierung darstellt, auch wenn die Anleihekdufe auf dem Sekundarmarkt erfolgen.
Daraus wiirde dann auch folgen, dass die EZB erhebliche Haftungsrisiken auf sich laden
konnte, und im Falle einer Insolvenz aufgrund der schuldnerischen Gleichbehandlung
- anders als noch beim SMP - in jedem Fall Verluste erleiden wiirde (Danzmann 2015:
314-320).

Mit diesem Beschluss des BVerfG war die Frage jedoch noch nicht abschlieend ge-
16st. Das OMT-Verfahren wurde vielmehr zu einem prominenten Fall des Vorabentschei-
dungsverfahren, welches bereits kurz in Abschnitt 3.1.9 erwahnt worden ist. In diesem
Zusammenhang kam das BVerfG also nicht zu dem endgiiltigen Schluss, dass das OMT-
Programm in jedem Fall europarechtswidrig sei, vielmehr lag das Gericht seinen Be-
schluss dem EuGH zur Kldrung vor, verbunden mit der expliziten Bitte, dass der EuGH
aufzeigt, ob und wie das OMT-Programm rechtskonform sein kénnte (Sinn 2015: 397).
Dieses Vorgehen war innerhalb der EU auch nicht unumstritten: Mehrere nationale Re-
gierungen, das Parlament, die Kommission und auch die EZB meldeten Zweifel an, ob es
zuldssig ist, dass die Vorabentscheidung des BVerfG durch den EuGH verhandelt wird.
Besonders weit in dieser Kritik ging die italienische Regierung, die anmerkte, dass der
Gegenstand der rechtlichen Auseinandersetzung weitgehend abstrakt und hypothetisch
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sei. Gegen diese Kritik merkte der EuGH jedoch selbstbewusst an, dass die Weiterlei-
tung durch das BVerfG absolut zulédssig sei, und dass es definitiv zu den Befugnissen
des EuGH gehort, in dieser europarechtlichen Frage ein Urteil zu fallen; grundlegend
respektierte der Gerichtshof damit den Handlungsspielraum des nationalen Gerichtes,
lud aber gleichzeitig zur juristischen Kooperation ein (Simon 2015: 1027-1028).

Der Gerichtshof befand schlie8lich 2015, dass das OMT-Programm nicht die bestehen-
den europarechtlichen Regelungen verletzt, somit lieferte der Gerichtshof genau die
unionsrechtskompatible Lesart des OMT-Programms, welche das BVerfG in seinem ur-
spriinglichen Beschluss einforderte (Simon 2015: 1046). Im Juni 2016 iibernahm dann
wiederum das BVerfG die Sichtweise des EuGH und bestitigte die Rechtméafigkeit des
OMT-Programms. Hierbei ist jedoch anzumerken, dass in der Meinungsverschiedenheit
zwischen EuGH und BVerfG (welche ja durchaus bestand) der EuGH eher die Oberhand
behielt, und sich das BVerfG mit hochstens kosmetischen Anmerkungen der integrati-
onsfreundlichen Interpretation des EuGH weitgehend fiigte. Es zeigt sich also wieder,
dass es fiir positiv gesetzte Rechtsnormen in der EU einen spiirbaren Interpretations-
spielraum gibt, und dass in Rechtsfragen die nationale Seite der européischen Seite ein
Stiick weit nachgibt. Dies ist sicherlich der kollegialen Zusammenarbeit der Gerichte
zutrdglich, geht jedoch ein Stiick weit auf Kosten juristischer Stringenz und reprodu-
ziert eine judikative Schlagseite der européischen Integration. Dies bedeutet, dass In-
tegrationsschritte zunachst faktisch stattfinden und im Nachhinein erst ihre rechtliche
Einbettung erfahren, zumeist durch eine neue Interpretation des Rechts und nicht durch
eine tatsdchlich Anpassung des Rechts (Simon 2015: 479-480, 499).

Ahnlich wie auch bei den Troika-Programmen wurden auch die Anleihekdufe der
EZB aufmerksam durch den ECON-Ausschuss verfolgt und im Rahmen des wihrungs-
politischen Dialogs zur Sprache gebracht. Das OMT-Programm war dann auch ein héu-
fig nachgefragtes Thema in der Sitzung vom 9. Oktober 2012, rund einen Monat nach-
dem die technischen Details vorgestellt wurden. Der Tenor der Riickfragen ist ange-
sichts dieses kurzen Zeitraums auch noch eher neutral-zuriuckhaltend, wenn doch be-
reits kritisch einige Bedenken angemeldet werden.

So fragte Marta Andreasen (britische Abgeordnete der EFDD-Fraktion) beispielswei-
se allgemein danach, wie grof3 der Umfang des OMT-Programms sein miisste, um Wir-
kung zu entfalten und wie sichergestellt werden kann, dass die Regierungen auch den
aufgelegten Bedingungen folgen. Daraufhin antwortete Draghi, dass es fiur das OMT-
Programm keine vorab festgelegte Obergrenze gibt, und dass der tatsichliche Umfang
im Ernstfall so grof} ausfallen wiirde, dass er angemessen wire um das Ziel zu erreichen.
Weiterhin betonte Draghi nochmals die Wichtigkeit der Konditionalitit, damit diese
Programme auch Erfolg zeigen, ging dariiber hinaus aber nicht auf die Frage ein, wie
die Konditionalitat im Zweifel durchgesetzt werden konnte (WD 12/1II: 11-12). Derk Jan
Eppink (belgischer Abgeordneter der EKR-Fraktion) war hingegen etwas skeptischer
und fragte, ob es denn wirklich praktikabel wire, wenn die EZB einen OMT-Einsatz
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stoppen wiirde, wenn unzureichende Umsetzung der Konditionalitat festgestellt wer-
den wiirde. Darauthin wiederholte Draghi ein Statement von einer Pressekonferenz, in
dem er bekraftigte dass samtliche OMT-Operationen ausgesetzt werden wiirden, wenn
ein ESM-Programm tiberpriift werden wiirde, und dass bei einem positiven Bescheid
OMT sofort wieder aufgenommen werden wiirde. Dariiber, dass ein Stopp von OMT
nicht praktikabel sein kénnte und die EZB daher vor dieser starken Sanktion zuriick
schrecken konnte, dulert sich Draghi jedoch nicht (WD 12/III: 12-13).

Rund eineinhalb Jahre spéiter wurde das OMT-Programm wieder héufiger nachge-
fragt, und zwar in der Sitzung vom 3. Marz 2014. Auch hier duflerte sich Eppink wieder
kritisch, mit besonderem Riickgriff auf die eben dargestellte vorlaufige Ablehnung des
OMT-Programms durch das BVerfG. In diesem Zusammenhang fragte Eppink, ob das
BVerfG der EZB die sprichwértliche ,Lizenz zum Drucken“? entzogen hitte und also
einsehen miisste, dass die sich iiber ihr Mandat bewegt, wenn sie alles in ihrer Macht
stehende tut. Diesen Einwand liefl Draghi nicht gelten, sondern sagte sofort selbstbe-
wusst, dass das OMT-Programm im Mandat der EZB ldge und dass die EZB dariiber
hinaus allein der Rechtsprechung des EuGH unterworfen sei (WD 14/I: 9-10). In eine
andere Richtung geht die Kritik von Liem Hoang Ngoc (franzésischer Abgeordneter der
S&D-Fraktion), der grundsétzlich das OMT-Programm befiirwortet, aber fragte ob ei-
ne noch frithere Ankiindigung des Programms nicht Schaden von anderen Staaten wie
Zypern und Portugal hitte abhalten konnen. Darauf reagierte Draghi mit dem allgemei-
nen Hinweis, dass die EZB ihre Sache hatte besser machen koénnen, weitere konkrete
Aussagen dazu gab es aber von ihm nicht (WD 14/1: 13).

Danach kam der ECON-Ausschuss dann im Rahmen des wahrungspolitischen Dialo-
ges immer seltener auf OMT zu sprechen, was wahrscheinlich auch damit zu tun hat,
dass das Programm nie in Anspruch genommen wurde. Nach der endgiiltigen Billigung
durch das BVerfG kommt das Programm in der Sitzung vom 21. Juni 2016 allerdings
noch einmal zur Sprache. So war es Pablo Zalba Bidegain (spanischer Abgeordneter
der EVP-Fraktion), der anfragte, ob die durch das BVerfG bestatigten Vorbehaltsrechte
des Deutschen Bundestages etwas an der operativen Wirkung von OMT &ndern wiirde.
In seiner Antwort darauf ging Draghi auf die eigentliche Frage nicht ein, machte also
keine Einschétzung dartiber, ob das OMT-Programm nun anders laufen kénnte, da der
Bundestag auch mit einbezogen werden muss. Vielmehr wiederholt er auf ein Neues
die Position, dass das OMT-Programm im Rahmen des EZB-Mandats zur Sicherung der
Preisstabilitit 14ge, und dass diese Position letztlich nun sowohl durch den EuGH als
auch durch das EZB bestatigt worden sei (WD 16/11: 4-5).

Mit diesen Kenntnissen sollen an dieser Stelle auch fiir den Fall der Anleihekéufe
die grundlegenden Fragen dieser Arbeit iiberprift werden. Fiir die Hypothesen 1 und

°*  Dieser Ausdruck fiel in einer eher saloppen, popkulturellen Referenz an James Bond; das ganze Origi-

nalzitat lautet ,Mr Draghi, in 2012 you used the words ‘whatever it takes’, which at once turned you
into a kind of James Bond of the monetary world. After all, you have a licence to print.* (WD 14/I: 9).
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2 fallt die Antwort weniger stark aus als noch bei der Troika-Beteiligung. Feststellbar
ist zwar die Entwicklung hin zu einer hybriden Rolle, weil sich tiber die Anleihekéufe
Interaktionen mit staatlichen Regierungen ergeben, was noch vor der Krise in dieser
Form nicht der Fall war. Das Engagement der EZB an den Anleihemérkten kann durch-
aus so verstanden werden, dass es fiir sich genommen eine geldpolitische Mafinahme
darstellt, mithin ein neues Instrument des geldpolitischen Handelns, was auch zuvor
schon zum Tagesgeschaft der EZB gehort hat. Neu ist allerdings, dass die EZB durch
solche Interventionen auf den Anleiheméirkten die (fiskal-)politischen Entwicklungen
in einzelnen Staaten nun mit beeinflussen kann.

Der Zuwachs an politischer Macht fallt im Fall der Anleihekaufe jedoch geringer aus,
als noch bei der Troika-Beteiligung. Das erste Anleihekaufprogramm, das SMP, kam
noch génzlich ohne politische Konditionalitit aus. Es war der EZB nicht méglich, uner-
wiinschtes politisches Verhalten in diesem Zusammenhang klar feststellbar zu sanktio-
nieren. In den naher betrachteten Fillen kam es nicht dazu, dass die EZB ihre Positionen
ruckartig aufgeldst hatte, vielmehr erwarb die EZB einen gewissen Satz an Anleihen und
hat einen bedeutenden Teil davon bis heute in ihren Biichern. Bei der Einschatzung der
politischen Macht iiber das OMT-Programm ist eine starkere Macht absehbar, allerdings
gibt es auch hier Einschrankungen. Die politische Konditionalitiat des OMT-Programms
ergibt sich hauptsachlich durch den Abschluss eines ESM-Programms. Jeglicher Zu-
wachs an politischer Macht der EZB wiirde also dadurch relativiert werden, dass dieser
Zuwachs nicht direkt, sondern indirekt und quasi verdiinnt iber den Weg der Troika
gehen wiirde. Dartiber hinaus ist das OMT-Programm im Gegensatz zu den iibrigen bis
jetzt in dieser Arbeit vorgestellten MafSinahmen noch nicht zur Anwendung gekommen.
Alle Uberlegungen iiber den tatsichlichen Wandel der Macht der EZB bleiben somit im
Zusammenhang mit dem OMT-Programm hypothetisch und vorldufig.

Die externe Kommunikation gegeniiber anderen politischen Akteuren sieht bei den
Anleihekaufen allerdings anders aus als noch im Fall der Troika. Zwar betont beispiels-
weise Mario Draghi wiederholt, dass das Engagement der EZB bei den Anleihekaufen
tir sich genommen keine politische Einflussnahme darstellt. Gleichzeitig stellt er im-
mer wieder deutlich klar, dass die Anleihekdufe eindeutig durch das Mandat der EZB
gedeckt sind. Die diversen rechtlichen Bedenken, die sich besonders im Verfahren vor
dem Bundesverfassungsgericht materialisierten, werden von Draghi nicht wirklich wei-
ter beachtet, und insbesondere verbittet er sich eine Einflussnahme auf das Vorgehen
der EZB durch nationale Diskurse und stellt klar, dass die EZB sich rechtlich nur dem
EuGH fiigen muss.

Die Anleihekéufe durch die EZB haben dazu beigetragen, die Refinanzierungsbedin-
gungen fir einige Krisenstaaten zu erleichtern. Dariiber hinaus ist dieses Vorgehen eine
marktbasierte Losung fiir ein marktbasiertes Problem. Es wire hypothetisch méglich,
dass gewisse Finanztransaktionen, die einen spekulativen Effekt fiir die Anleihen von
Krisenstaaten auslosen, einfach gesetzlich untersagt werden. Die Losung der EZB ist
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jedoch ungleich eleganter. Sie gibt allen Marktakteuren deutlich zu verstehen, dass sie
bereit und willens ist, Liquiditat in unbegrenzter Hohe bereit zu stellen, um eine un-
erwinschte Entwicklung bei den Zinssitzen auf Staatsanleihen zu unterbinden. Eine
Spekulation gegen einzelne Krisenstaaten ist somit rechtlich weiterhin moéglich, wird
aber angesichts des moglichen potenten Gegenspielers ausreichend unattraktiv.

Auch wenn die Anleihekdufe makro6konomisch zu begriifien sind, bleiben rechtli-
che und politische Bedenken bestehen. Das klare, selbstbewusste Auftreten der EZB in
dieser Frage hat gerade auf Seiten der Kritiker dazu gefiihrt, dass die EZB als ein Ak-
teur wahrgenommen wird, der sich um rechtliche Vorgaben nur bedingt schert und der
offensiv versucht, seine politische Macht auszuweiten. Auch wenn die Klage iiber ei-
ne vermeintliche Allmacht der EZB in diesem Zusammenhang sicherlich tiberzogen ist,
gibt es jedoch durchaus Ankniipfungspunkte fiir Kritik, tiber die auch diskutiert werden
sollte.

Gerade beim OMT-Programm ergibt sich ein Grof3teil des Effektes aus der Tatsache,
dass dieses Programm bis jetzt noch nicht in Anspruch genommen wurde. Ob und wie
dieses Programm tatséchlich funktionieren wiirde, wenn es eingesetzt werden miisste
ist noch nicht sicher; vor allem bei der Bundesbank ist es gut vorstellbar, dass sich trotz
der letztlichen Billigung durch das BVerfG der Enthusiasmus in Grenzen halten wiirde
(Varoufakis, Holland und Galbraith 2015: 20). Pointiert formuliert hat die EZB gerade
mit dem OMT-Programm ein Versprechen gegeben, um es nicht halten zu miissen.”

Weiterhin muss das Engagement der EZB auch von einem moglichen bésen Ende
aus gedacht werden. Sollte die EZB Ank&ufe von Staatsanleihen in groflem Ausmaf} auf
den Weg bringen, wiren die Bilanzen der Banken des Eurosystems gefiillt mit Vermo-
genswerten zweifelhafter Qualitét.’* Fiir den Fall eines weitreichenden Ausfalls dieser
Vermogenswerte wiirden die Verluste dann in den Bilanzen 6ffentlicher Banken (der
EZB und den NZBen) anfallen. Spitestens dann wiirde die zumindest indirekte politi-
sche Macht der EZB weiter zunehmen, denn wenn die Verluste bei den Zentralbanken
durch den Steuerzahler ausgeglichen werden miissten, wéaren im Umkehrschluss we-
niger finanzielle Mittel fiir andere staatliche Aufgaben verfiigbar. Die EZB wiirde also
indirekt die Budgethoheit der Staaten beeinflussen. Dieses Szenario stellt natiirlich eine
aulergewohnlich ungiinstige Entwicklung dar und ist in diesem Sinne eher eine ordo-
liberale Obsession. Trotzdem sollte auch dieser Aspekt mit beriicksichtigt werden, und
eine kritische Begleitung und Beobachtung der EZB anmahnen.

°>  Sinn (2015: 8) kritisiert diese Denkweise und benutzt dafir die rhetorische Figur vom Geld im Schau-

fenster.

1 Danzmann benutzt in seinem Buch in diesem Zusammenhang wiederholt den Begriff Endlager.
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4.5 Weitere Mafinahmen der EZB

Die eben ausfiihrlich vorgestellten Instrumente — Beteiligung an der Troika und Pro-
gramme zum Ankauf von Staatsanleihen - sind fiir mich von besonderer Bedeutung,
weil sich in ihnen Kanile der Interaktion zwischen der EZB und nationalen Regierun-
gen er6ffnen, die in dieser Form so vor der Krise nicht bestanden.

Doch auch zwei weitere Instrumente der EZB, die sich in ihrem unmittelbaren Wir-
kungsrahmen nur auf das Finanzsystem beziehen, haben im Verlauf der Krise die po-
litische Macht der EZB mit bestimmt, weswegen sie hier ebenfalls kurz angesprochen
werden sollen. Die Instrumente sind einerseits die Notfallliquiditatsunterstiitzung (engl.
Emergency Liquidity Assistance, ELA) und andererseits die Entscheidung tiber die Zu-
lassung bestimmter Anleihen als Sicherheiten fiir die geldpolitischen Operationen des
Eurosystems.

4.5.1 Die ELA-Kredite

Die Grundlage fiir den Einsatz der ELA findet sich in Art. 14 Abs. 4 der ESZB-Satzung.
ELA selbst bedeutet, dass es den NZBen erlaubt ist, im Notfall Liquiditat an Kreditin-
stitute in ihrem eigenen Land zu gewahren. Es zeigt sich hier also wieder einmal die
foderale Komponente im Aufbau der EZB, denn auch wenn die Entscheidungen tiber
die Durchfithrung der ELA beim EZB-Rat liegt, verbleiben die operative Verantwortung
und die finanzielle Haftung allein bei den NZBen. Das Instrument der ELA zeichnet sich
auch durch eine hohe operative Flexibilitat aus, denn anders als beim ESM, der nur be-
grenzte Mittel vergeben kann und dies auch nur gegen politische Konditionalitat tut,
besteht bei ELA a priori keine mengenmaflige Begrenzung bei den NZBen und es steht
den NZBen auch frei, bei der Vergabe von ELA-Krediten minderwertige oder gar kei-
ne Sicherheiten zu verlangen. Im Umkehrschluss bedeutet dies jedoch auch, dass sich
durch ELA Verlustrisiken in den Bilanzen der NZBen anhdufen konnen, und sollten aus
diesen Risiken dann auch tatsachliche Verluste erwachsen, tragt allein die entsprechen-
de NZB den Verlust. Einen formellen automatischen Ausgleichsmechanismus innerhalb
des Eurosystems oder des ESZB gibt es also nicht (Danzmann 2015: 303-306).

Diese Moglichkeit der Liquiditatsbereitstellung war besonders in den Krisenstaaten
relevant: So wurden in Irland bis zu 70 Milliarden Euro und in Zypern bis zu 11 Mil-
liarden Euro an ELA-Krediten gewahrt, was jeweils 41 % bzw. 59 % des damaligen BIP
entsprach. Am stérksten wurden die ELA-Kredite jedoch in Griechenland eingesetzt; in
einer ersten Phase betrug der Bestand an ELA-Krediten im Mai 2012 126 Milliarden Eu-
ro, oder 64 % des griechischen BIP, und in einer zweiten Phase betrug der ELA-Bestand
im Juli 2015 89 Milliarden Euro, was 50 % des BIP entsprach (Sinn 2015: 219).

Im Sommer 2015, parallel zur bereits oben geschilderten Konfrontation bei den Ver-
handlungen um ein drittes Griechenlandprogramm kam es dann zu einer Zuspitzung
im Zusammenhang mit ELA, worin sich dann auch die politische Komponente des Han-
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delns der EZB offenbarte. ELA ist wie gesagt ein Instrument mit hoher operativer Flexi-
bilitat, die NZBen haben dabei einen grofien Spielraum fiir eigene Verantwortung. Dies
zeigt sich auch daran, dass es recht hohe Verfahrenshiirden fiir einen Stopp von ELA
gibt. Wenn einer NZB explizit untersagt werden soll, weitere ELA-Kredite zu vergeben,
muss sich dazu im EZB-Rat eine Zweidrittelmehrheit finden, was im Umkehrschluss be-
deutet, dass bereits ein Drittel der EZB-Ratsmitglieder in der Lage ist, EZB grundsitzlich
ohne Einschrankungen weiter laufen zu lassen. Bis 2014 war es so, dass die von der Kri-
se besonders betroffenen Staaten acht von 23 Mitgliedern im EZB-Rat stellten, und da
diesen Staaten natiirlich besonders daran gelegen war, das Instrument ELA weiterhin in
der Reserve zu haben, kam in dieser Zeit kein ablehnender Beschluss zustande; mit dem
Eintritt Lettlands in die Wahrungsunion im Jahr 2014 verfiel jedoch die Sperrminoritit
der Vertreter aus den Krisenlandern (Sinn 2015: 219).

Als Ende Juni 2015 dann die Verhandlungen zwischen der griechischen Regierung
und den europiischen Vertretern scheiterten, reagierte die EZB entsprechend und be-
schloss mit einer Zweidrittelmehrheit im EZB-Rat, dass der TtE die weitere Vergabe
von ELA-Krediten nun untersagt sei. Infolge dessen hatte die griechische Regierung kei-
ne andere Chance, als erhebliche Einschrankungen im Zahlungsverkehr zu verordnen,
darunter eine Obergrenze fiir Barabhebungen, ein weitgehendes Verbot von Auslands-
iiberweisungen und weitere Kapitalverkehrskontrollen (Sinn 2015: 65).

Aus einer strengen Innenlogik war dieses Vorgehen der EZB durchaus verniinftig.
Angesichts der gescheiterten Verhandlungen wurde das Szenario eines griechischen
Staatsbankrotts nun durchaus real, und in einem solchen Fall muss man zwangslaufig
auch von Erschiitterungen im Bankenwesen ausgehen. In diesem Zusammenhang war
nun nicht mehr auszuschlieflen, dass in der Bilanz der TtE massive Abschreibungen
hitten vorgenommen werden miissen, rein betriebswirtschaftlich wire es also unver-
antwortlich gewesen, die massive Anhdufung weiterer Ausfallrisiken einfach so zuzu-
lassen.

Bei alledem darf man aber nicht die politische Komponente dieser Entwicklung ver-
kennen. Fiir alle griechischen Biirgerinnen und Biirger, egal ob sie werktatig sind, auf
Renten oder Sozialleistungen angewiesen sind oder unternehmerisch aktiv sind, waren
die Einschrinkungen bei Barabhebungen und Uberweisungen ein massiver Eingriff in
die individuelle sozio6konomische Handlungsfreiheit. Ein Zustand der sich hochstens
fuir einige Tage, aber nicht auf Dauer ertragen lasst. Die EZB trug damit ihren Teil dazu
bei, eine ernstzunehmende Drohkulisse gegentiber der griechischen Regierung aufzu-
bauen. Im Einklang mit den anderen mafigeblichen europaischen Akteuren — allen vor-
an der Eurogruppe und der Kommission — wurde der Regierung unter Alexis Tsipras
deutlich gemacht, dass man einen griechischen Austritt aus dem Euro zur Not einfach
geschehen lassen wiirde. Angesichts dieser harten Linie der européischen Akteure und
wohl auch aus der Einsicht, dass Griechenland zu dieser Zeit keine effektiven Unterstiit-
zer in der europdischen Politik hatte, stimmte die Regierung unter Tsipras dann dem in
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Abschnitt 4.3.2 dargestellten dritten Griechenlandprogramm zu, auch unter Raiumung
praktisch aller noch zuvor vertretenen politischen Zielsetzungen.

4.5.2 Anderung der Sicherheitsanforderungen an Anleihen

Einen dhnlichen indirekten Einfluss auf die Mitgliedstaaten haben die Entscheidungen
der EZB zur Verwendbarkeit bestimmter Anleihen als Sicherheiten fiir geldpolitische
Operationen im Eurosystem. Allgemein gilt, dass sich das Eurosystem bei seinen geld-
politischen Operationen gegen die Insolvenz von Schuldnern (meist Geschéftsbanken)
dadurch schiitzt, dass die Hinterlegung bestimmter Papiere als Sicherheiten verlangt
wird. Fir diese Papiere legt die EZB in der Regel hohe Bonitatsstandards an, in der
Hoffnung, dass im Fall eines moglichen Zahlungsausfalls beim Schuldner der Wert der
Sicherheiten ausreicht, um die erlittenen Verluste zu kompensieren (Danzmann 2015:
271).

Neben der bilanziellen Bedeutung fiir die EZB offenbart sich jedoch auch hier wie-
der eine politische Komponente. Wie schon eingangs dieses Kapitels erklart, ist der
Aspekt der Refinanzierungsbedingungen von besonderer Bedeutung im Krisenverlauf.
Praktisch alle der zur Verarbeitung der Krise getroffenen Mafinahmen zielten direkt
oder indirekt darauf ab, die Zinssatze fiir die Staatsanleihen der Krisenstaaten méglichst
niedrig zu halten. Wenn die EZB dann erklért, ob sie bereit ist, bestimmte Anleihen als
Sicherheiten fiir geldpolitische Operationen des Eurosystems zu akzeptieren (oder eben
nicht zu akzeptieren), hat dies durchaus Auswirkung auf die Entwicklung der Anleihe-
zinssétze.

Wenn Marktakteure wissen, dass sie die Staatsanleihen der Krisenstaaten wenigstens
noch beim Eurosystem als Sicherheit hinterlegen kénnen, kann dies einen weiteren
Kursverlust und damit eine Erhéhung der Zinssétze verhindern. Wenn im Gegenzug
nicht mal mehr die EZB bereit ist, solche Anleihen als Sicherheit zu akzeptieren, werden
diese Papiere fiir die meisten Banken als Anlegeobjekt komplett uninteressant, weil eine
mogliche Rendite nur mit hohen Risiken verbunden ist und es unter Umstanden interne
oder externe Auflagen gibt, die es einer Bank ohnehin verbieten, Staatsanleihen mit
einer zu schlechten Bonitatserwartung in ihren Biichern zu halten.

Mit dem Ausbruch der Finanzkrise geriet die EZB auch an dieser Front zunehmend
in Bedrangnis. Infolge des weitldufigen Wertverlustes vieler Papiere unmittelbar nach
der Pleite von Lehman Brothers erfiillten immer weniger Papiere die Bonitatsvorausset-
zungen, um von der EZB als Sicherheit verwendet zu werden. Als Reaktion senkte die
EZB sukzessive ihre Bonitdtsanforderungen fiir Sicherheiten, und im Juni 2012 wurde
auch fiir die letzten Typen privater Papiere die Mindestbonitatsvoraussetzung auf das
Rating BBB gesenkt, was auch bis heute der Fall ist. Daneben lief3 sich am Umgang mit
Staatsanleihen die Krisenentwicklung ebenfalls gut ablesen. Bei vier der fiinf Krisen-
staaten erklarte die EZB zu bestimmten Zeitpunkten einen vollstdndigen Verzicht auf
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jegliche Ratinganforderungen, sodass alle von diesen Staaten begebenen oder garantier-
ten Anleihen durch das Eurosystem als Sicherheit akzeptiert wurden. Am 6. Mai 2010
folgte dieser Beschluss fiir Griechenland, am 1. April 2011 fiir Irland, am 7. Juli 2011 fir
Portugal und am 9. Mai 2013 fiir Zypern. In Griechenland stellte diese Regelung eine
splirbare Entspannung in einer kritischen Lage dar, weil es unter diesen Bedingungen
moglich war, dass 39 % der bei der TtE hinterlegten Sicherheiten griechische Staatspa-
piere waren, mit einem Gesamtvolumen von 56 Milliarden Euro (Sinn 2015: 204-208).

Auch wenn die Festlegung der Ratinganforderungen in erster Linie internen betriebs-
wirtschaftlichen Standards folgt, ist gerade angesichts der Tatsache, dass es hierbei um
den Umgang mit Staatsanleihen geht, eine politische Komponente mit vorhanden. Dies
wird besonders deutlich, wenn man sich einige Primarquellen naher betrachtet, namlich
einige der EZB-Beschliisse, die im Zusammenhang mit dem Umgang mit Staatsanleihen
beschlossen wurden.

Diese Beschliisse der EZB sind Rechtsakte der Union und haben als solche gleich-
sam als eine Art Praambel immer eine Reihe von Erwédgungsgriinden vorneweg stehen.
In diesem Griinden erklart der rechtsetzende Akteur (in diesem Fall also der EZB-Rat)
auf welcher rechtlichen Grundlage und aus welchen Konkreten Griinden er einen be-
stimmten Beschluss gefasst hat; dabei wird die EZB auch nie miide zu betonen, dass sie
die Befugnis dazu hat, autonom festzulegen, welche Bonitédtsanforderungen gelten, und
in welchen Fallen davon Ausnahmen gemacht werden kénnen. Im Fall des Umgangs
mit den Anleihen bestimmter Staaten erscheint bei naherer Betrachtung immer wieder
der Verweis auf die Unterstiitzungsprogramme im Rahmen der Troika, das Handeln der
EZB wird also mit dem politischen Handeln der Troika verkniipft und begriindet.

Das erste Dokument in diesem Zusammenhang ist der Beschluss ECB/2010/3, in dem
wie eben erwihnt erstmalig die Aufthebung sdmtlicher Ratinganforderungen fiir grie-
chische Anleihen fixiert wurde. Dieser explizit als temporir bezeichneten Mafinahme
liegt die Einschitzung zu Grunde, dass es aufgrund der angespannten Situation an den
Finanzmarkten eine Fehleinschatzung des griechischen Kreditrisikos gibt. Weiterhin
stellt die EZB wohlwollend fest, dass mit der griechischen Regierung ein Anpassungs-
programm verabschiedet wurde, welches die Situation Griechenlands wieder verbes-
sern sollte, weshalb griechische Anleihen zeitweise von jeglichen Bonitédtsanforderun-
gen ausgeschlossen sind. Der konkrete Bezug auf das Anpassungsprogramm findet sich
in Erwégungsgrund 4 des Beschlusses:

sDer EZB-Rat hilt das Programm fiir angemessen, so dass unter dem Ge-
sichtspunkt des Kreditrisikomanagements die von der griechischen Regie-
rung begebenen oder von der griechischen Regierung garantierten markt-
fahigen Schuldtitel einen Qualitatsstandard beibehalten, der ungeachtet ex-
terner Bonitdtsbeurteilungen fiir ihre fortgesetzte Notenbankfdhigkeit als Si-
cherheit fiir geldpolitische Operationen des Eurosystems ausreichend ist.*
(Hervorhebung durch den Verfasser)
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Weil der Krisenverlauf wie schon geschildert linger dauerte als zu Beginn auch von der
EZB erwartet, wurde alsbald absehbar, dass eine einheitliche Losung im Umgang mit
den Sicherheiten gefunden werden musste. In diesem Zusammenhang fallte der EZB-
Rat den Beschluss ECB/2014/31, bei dem die wichtigsten Fragen im Zusammenhang mit
der Notenbankfihigkeit von Sicherheiten geklirt wurden. Dass diese Anderung iiber-
tallig war zeigt sich auch daran, dass die vorher in diesem Bereich relevante Richtlinie
ECB/2007/9 nun gedndert wurde, eine Richtlinie, die also schon sieben Jahre alt war.
Konkret stellt die EZB nun pauschal die Bonitatsanforderungen fiir alle Anleihen zu-
riick, die von Staaten begeben oder garantiert werden, die sich in einem Anpassungs-
programm finden, jedoch nur so lange wie dieses entsprechende Programm auch erfillt
wird; der entsprechende Passus findet sich in Art. 8 Abs. 2 ECB/2014/31 und lautet im
Original:

sDer Bonititsschwellenwert des Eurosystems gilt nicht fiir marktfihige
Schuldtitel, die von den Zentralregierungen der Mitgliedstaaten des Euro-
Wihrungsgebiets begeben oder in vollem Umfang garantiert sind, fiir die
ein Programm der Européischen Union/des Internationalen Wahrungsfonds
besteht, es sei denn, der EZB-Rat stellt fest, dass der betreffende Mitglied-
staat die mit der finanziellen Unterstiitzung und/oder dem makroékonomi-
schen Programm verbundenen Auflagen nicht erfullt."

Die erste konkrete Anwendung dieses Passus gab es dann im Fall von Griechenland,
und zwar durch den Beschluss ECB/2015/6. In Erwagungsgrund 5 wird hier explizit
erwihnt, dass ,es derzeit nicht méglich ist, einen erfolgreichen Abschluss der Uber-
prifung des Programms der Europaischen Union/des Internationalen Wéhrungsfonds
fiir die Hellenische Republik anzunehmen®. Als Konsequenz dessen wird in Art. 1 Abs.
2 ECB/2015/6 dann beschlossen, dass die Bonititsanforderungen des Eurosystems nun
auch wieder voll fiir griechische Anleihen gelten, es also keine bevorzugte Behandlung
mehr gibt. Ahnlich wie auch im Fall des Einfrierens der ELA-Kreditvergabe trug auch
hier die EZB wieder dazu bei, eine Druckkulisse aufzubauen, denn mit dem Wegfall der
Bonitiatsausnahme fiir griechische Staatsanleihen erhéhte sich sowohl direkt das Bilanz-
risiko bei vielen griechischen Finanzinstituten als auch indirekt die Gefahr steigender
Zinssitze auf griechische Anleihen.

Genauso konsequent kehrte die EZB diese Positon jedoch schon im Jahr darauf um,
als sich die Situation um Griechenland gedndert hatte. Im Beschluss ECB/2016/18 stellt
der EZB-Rat ndmlich fest, dass die griechische Regierung den Auflagen des dritten Grie-
chenlandprogramms nachgekommen ist und die erste Uberpriifung des Programmes
erfolgreich abgeschlossen wurde, inklusive Auszahlung der ersten Tranche. Nach ei-
ner Uberpriifung kommt die EZB somit zum Ergebnis, dass die Verwendung griechi-
scher Anleihen als Sicherheiten wieder zugelassen werden sollte (Erwigungsgrund 6-8
ECB/2016/18), und somit natiirlich auch der Beschluss ECB/2015/6 aufgehoben wird
(Art. 4 ECB/2016/18).
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Die Durchfithrung der ELA und die Beschliisse zur Verwendung von bestimmten An-
leihen als Sicherheiten sind deutlich weniger prominent als beispielsweise die Troika-
Beteiligung der EZB oder die Anleihekaufprogramme. Oberfldchlich waren diese Maf3-
nahmen auch deutlich weniger kontrovers, weil von keiner Seite Zweifel daran erhoben
wurden, dass diese Maf3inahmen vollkommen innerhalb des Handlungsspielraums der
EZB liegen. So gab es anders als bei der Troika-Beteiligung und den Anleihekiufen kei-
ne juristischen Beschwerden gegen das Handeln der EZB, weil die ELA-Kredite und die
Entscheidungen iiber die Verwendung bestimmter Anleihen als Sicherheiten oberflach-
lich betrachtet klar geldpolitische Instrumente sind.

Das bedeutet allerdings wie hier dargestellt nicht, dass diesen Mafinahmen keine poli-
tische Macht innewohnt. Gerade im ersten Halbjahr 2015 war die griechische Regierung
von den Verschiarfungen der EZB hinsichtlich der Akzeptanz griechischer Anleihen als
Sicherheit und der Kappung der ELA-Kredite besonders betroffen; dies erhdhte spiirbar
den wirtschaftlichen Druck auf Griechenland. In diesem Zusammenhang wire es abso-
lut unzutreffend, die EZB in diesem Zusammenhang als alleinigen oder gar federfithren-
den Akteur zu bezeichnen, aber die EZB reihte sich mit diesen Entscheidungen nahtlos
in eine Reihe mit der Eurogruppe, der Kommission und den Staats- und Regierungschefs
der Eurozone, die seit dem Amtsantritt der Regierung Tsipras eine konfrontative Politik
verfolgten. Im Falle der ELA-Kredite hatte die Entscheidung der EZB schon kurzfristig
spurbare Konsequenzen, sichtbar durch die massive Beschrankung der verschiedenen
Zahlungsmoglichkeiten in Griechenland. Die Entscheidung, griechische Staatsanleihen
nicht mehr als Sicherheit zu akzeptieren, erginzte dieses Szenario; weniger durch die
tatsachlichen Auswirkungen dieses Beschlusses, sondern mehr durch das Signal, dass
sich die EZB in grundlegenden Entscheidungen im Umgang mit den Krisenstaaten eng
an der Position der Troika orientiert.**

4.6 Zwischenfazit

Die Européische Zentralbank war als einer der entscheidenden Akteure schon seit Be-
ginn der Krise in der Eurozone fortlaufend an der Verarbeitung und Eindimmung der
Krise beteiligt. Als Hiiterin der gemeinsamen Wéhrung ist dies auch nicht verwunder-
lich. Es liegt vielmehr schon im Bereich der originaren Pflicht einer Zentralbank, sich
an all diesen Anstrengungen zu beteiligen. Wie sich die EZB wihrend der Krise dann
tatsdchlich verhalten hat, verdient jedoch eine differenzierte Betrachtung.

Eine wichtige politische Weichenstellung war die Bestétigung einer strikten Lesart
des Beistandsverbotes aus der sich die Notwendigkeit ergab, die Krisenstaaten nicht
mit finanziellen Mitteln durch die Unionsorgane, sondern auf intergouvernementalem
Wege zu unterstiitzen. Und ebenso wegweisend war die Tatsache, dass schon bei den
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Wie man anhand des Beschlusses ECB/2014/31 erkennt ist diese enge Bindung an die Troika auch nicht
mehr nur eine unverbindliche Richtlinie, sondern positives, durch die EZB gesetztes Recht.
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ersten Finanzhilfen fiir Griechenland auf politische Konditionalitit geachtet wurde. Von
diesen beiden Prinzipien ist die Eurozone bis heute nicht abgeriickt, und angesichts der
Einbettung dieser Prinzipien in den ESM-Vertrag ist es duflerst unwahrscheinlich, dass
eine Grundlegende Abkehr von diesem modus operandi erfolgen wird. Uber die Ausge-
staltung des ESM-Vertrages ist jedoch auch klar, dass die EZB im Krisenfall immer mit
im Boot sitzt, und zwar bei allen relevanten Arbeitsschritten der Troika — insbesondere
bei der Verhandlung, Verabschiedung und Uberwachung der Programme.

Die Beteiligung der EZB an diesen Mafinahmen war jedoch keineswegs zwangslau-
fig. Dass die EZB auch schon im ersten Griechenlandprogramm mit von der Partie war,
ergab sich weniger aus einem grofien politischen Plan heraus, sondern eher aus ei-
ner gewissen institutionellen Verlegenheit. Gerade innerhalb der Kommission war nicht
ausreichend Expertise vorhanden, um die Behebung kritischer Entwicklungen im eu-
ropaischen Finanzsystem alleine zu schultern. Abgesehen davon fiithlten sich vor allem
die Mitgliedstaaten unwohl dabei, der Kommission die alleinige Verantwortung zu tiber-
lassen. Und besonders auf auf deutsche Initiative hin wurde das Troika-Arrangement
bevorzugt, weil es den Einfluss der Kommission einhegte und sicherstellte, dass an ent-
scheidenden Stellen nichts ohne die Mitgliedstaaten gehen wiirde. Ein Duett aus Kom-
mission und IWF wire allerdings ebenfalls denkbar gewesen: In diesem Fall hatte die
mangelnde Expertise bei der Kommission namlich durch den IWF ausgeglichen werden
koénnen, und im Rahmen informeller Gespréiche beider Akteure mit der EZB hétte auch
eine gegenseitige sachliche Information sichergestellt werden kénnen. Denn unstrittig
ist, dass die EZB sich mit der Ubernahme eines Teils der Verantwortung in der Troika
deutlich von dem Aufgabenbereich entfernte, der normalerweise einer unabhéngigen
Zentralbank mit eher engem geldpolitischen Mandat zugesprochen wird. Die Annah-
me, dass die EZB von sich aus aktiv und enthusiastisch eine Beteiligung an der Troika
einforderte, ist nicht zutreffend. Andererseits kann man aber auch konstatieren, dass
es gut denkbar gewesen wire, dass ein eher orthodox-monetaristischer EZB-Prasident
sich gegen eine Troika-Beteiligung der EZB gewehrt hitte. Jean-Claude Trichet wehrte
sich jedoch nicht gegen die Aufnahme der EZB in die Troika, und auch sein Nachfol-
ger Mario Draghi stellte die Beteiligung der EZB nie wirklich in Frage. An dieser Stelle
muss in Erinnerung gerufen werden, dass die Eurozone fiir die Art der Krise, die sich
seit Ende 2009 entwickelte, keine interne Blaupause zur Reaktion hatte. Die Eurozo-
ne war institutionell auf eine erhebliche Verschuldungskrise in einigen Mitgliedstaaten
schlichtweg nicht vorbereitet. Dass samtliche Reaktionen auf eine solche Krise dann
eher spontan und ohne Orientierung entlang von Priazedenzfillen ablaufen, ist sicher
argerlich, aber schwer zu vermeiden.

Aus der Tatsache, dass in der Troika drei Akteure vertreten sind, folgt eine gewisse
Schwierigkeit, wenn es darum geht, die politische Macht der einzelnen Akteure genau
zu taxieren. Politische Macht kann, wie in Abschnitt 2.1.2.1 angedeutet, nur schwer in
absoluten Werten gemessen werden, sondern zeigt sich immer erst in der Relation. Weil
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die Troika beziiglich ihrer inneren Vorgehensweise jedoch praktisch keine Informatio-
nen preisgibt, ist es schwer festzustellen, welcher der drei Akteure in der Troika am
meisten politische Macht austibt. Dass die EZB durch ihre Beteiligung an der Troika
nun jedoch mehr politische Macht ausiibt als zuvor, ist nicht von der Hand zu weisen.

Dariiber hinaus wurde an mehreren Stellen der Krisenverarbeitung auch sichtbar,
welchen eigenen politischen Fingerabdruck die EZB versucht einzubringen, mal mit
mehr, mal mit weniger Erfolg. Fiir beide Szenarien gibt es Beispiele. In Spanien war das
Ausmaf} der formellen politischen Einflussnahme eher gering. Der Staat musste ledig-
lich ein Anpassungsprogramm fiir den Finanzsektor abschlieflen, und dementsprechend
befasste sich der Grof3teil der Konditionalitdt auch mit Maflinahmen aus diesem Politik-
bereich. Untrennbar damit verbunden war jedoch die Annahme der Troika, dass sich
Spanien auf einen dhnlichen wirtschaftspolitischen Anpassungskurs wie Griechenland
begeben sollte — Budgetkiirzungen und Strukturreformen mit inbegriffen. Diese wurden
zwar nicht expressis verbis als Konditionalitat ausbuchstabiert, es bestand also mehr po-
litischer Spielraum auf spanischer Seite und es gab ein geringeres Sanktionspotenzial.
Gleichzeitig war die Erwartung an entsprechende Reformen in allen relevanten Doku-
menten stets prasent. Und gerade auf informeller Ebene versuchte die EZB wirksam zu
werden. Hierfiir sei nur der Brief erwihnt, in dem Jean-Claude Trichet sich an José Luis
Rodriguez Zapatero wandte und wirtschaftliche Reformen mit Nachdruck einforderte.
Die Wirksamkeit dieser Einflussnahme wurde dann deutlich, dass Mariano Rajoy nach
der Ubernahme der Regierungsverantwortung freimiitig anmerkte, dass der Brief von
Trichet als wirtschaftspolitische Leitlinie fungieren sollte. Weniger stark durchsetzen
konnte sich die EZB jedoch im Fall der PSI in Griechenland. Die EZB wehrte sich lan-
ge dagegen, Griechenland diese entlastende Mafinahme zuzugestehen. Die Motivation
lag dafiir einerseits in einer ordoliberalen Uberzeugung von Wirtschaft, welche den As-
pekt der Haftung und gegenseitigen Verantwortung betonte, andererseits aber auch in
handfesten materiellen Interessen, weil aufgrund der PSI fiir Griechenland auch Ab-
schreibungen innerhalb der EZB notwendig wurden.

Jenseits dieser machtpolitischen Uberlegungen sind jedoch auch die Konsequenzen
der Troika zu berticksichtigen. Alle untersuchten Programme wollten ihr Ziel tiber fis-
kalische Austeritat und Strukturreformen erreichen. Sowohl in Spanien als auch in Grie-
chenland wurde das Ziel einer kurz- und mittelfristigen Verbesserung der Haushaltslage
weitgehend verfehlt; dariiber hinaus gab es in beiden Staaten hohe wirtschaftliche Ein-
bufien, verbunden mit erheblich gestiegener Arbeitslosigkeit. Die Hauptlast der Anpas-
sungsmafinahmen wurde von der werktétigen Bevilkerung, sowie von den auf Renten
und Sozialleistungen angewiesenen Personen getragen. Angesichts der Entstehungsge-
schichte der Krise ist diese Herangehensweise kausal unlogisch und sozio6konomisch
ungerecht. Abgesehen davon offenbarten sich auch mannigfaltige Rechtskollisionen,
gerade im Bereich der Rechte von Arbeitnehmerinnen und Arbeitnehmern. Mehrere
politische Vorgaben aus den MoUs standen im Widerspruch zu sozialen Grundrechten,
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die geméafl der Grundrechtecharta allen Unionsbiirgerinnen und Unionsbiirgern zuste-
hen und die stets von allen Unionsorganen respektiert werden miissen. Eine selbstkri-
tische Reflexion, die angesichts dieser bedenklichen Umsténde angebracht wire, ist bei
der EZB jedoch bis heute weitgehend ausgeblieben. Besonders offenbar wurde dieser
Umstand in den wihrungspolitischen Dialogen, wo der Vertreter der EZB entweder die
grundlegende Richtigkeit des Ansatzes der Anpassungsprogramme herausstellte, oder
versuchte den Einfluss der EZB in der Troika so weit wie moglich kleinzureden.

Im zweiten groflen Bereich der Krisenreaktion der EZB - den Anleihekdufen - ist
ebenfalls ein Zuwachs der EZB an politischer Macht nicht von der Hand zu weisen.
Hier konnte die EZB mit weniger externer Einflussnahme agieren, folgte aber auch hier
in erster Linie eigenen Interessen. Langfristig ging es der EZB darum, durch eine Eineb-
nung der Zinsunterschiede die einheitliche Ubertragung der Geldpolitik in der Eurozo-
ne zu verbessern. Ganz akut war sich die EZB jedoch auch der Tatsache bewusst, dass
sie viele Anleihen von Krisenstaaten in der Bilanz hielt und ihr deshalb nicht an einer
unkontrollierten Erhéhung der Zinssétze gelegen war. Die Auflenlogik der Erwartun-
gen an eine Zentralbank als Wahrungshiiterin und die Innenlogik der Zentralbank als
Unternehmen, welches darauf achten muss, Verlustrisiken moglichst klein zu halten,
kamen in diesem Fall also zur Kongruenz.

Sowohl SMP als auch OMT waren oberflachlich betrachtet durchaus erfolgreich und
erfiillten ihr Ziel, ndmlich eine weitere Erhchung der Anleihezinssitze zu vermeiden.
Die rasche Wirksamkeit dieser Mafinahmen ist dadurch zu erkliren, dass sie nicht ver-
suchte auf politischem Wege bestimmtes Marktverhalten zu verbieten. Die EZB nutzte
vielmehr ihre privilegierte Position am Markt aus, gab sich selbst ein neues operati-
ves Standing und konnte somit die Erwartungen der meisten anderen Marktakteure so
verdandern, dass sich der gewiinschte Effekt rasch einstellte. Schon nach Einfithrung
des Euro und besonders in den ersten Jahren der Krise war es fiir andere Marktakteu-
re nicht einfach auszumachen, wo sich denn das neuralgische Zentrum der Eurozone
befand, mit anderen Worten: auf wessen Handeln man wie stark reagieren sollte. Erst
recht mit der Ankiindigung der notfalls unbegrenzten Anleihekédufe im Rahmen des
OMT-Programms war diese Unsicherheit jedoch beseitigt. Von nun an war auf den Fi-
nanzmarkten fiir alle Beteiligten klar, dass die EZB das letzte Wort tiber den Euro hat,
und dass jede Spekulation gegen einzelne Eurostaaten oder den Euro an sich eine Spe-
kulation gegen die EZB bedeuten wiirde — ein eher unattraktives, weil wenig erfolgver-
sprechendes Geschift, auf das sich nur wenige Marktteilnehmer {iberhaupt einlassen
konnten.

Die Durchfithrung dieser Programme war jedoch nur dadurch méglich, dass die EZB
praktisch eine Unabhéngigkeit zweiter Ordnung anwendete — sie entschied unabhan-
gig dartiber, wie weit ihre Unabhéngigkeit denn reichen sollte. Unabhéngig davon, ob
man das Verbot monetirer Staatsfinanzierung durch Zentralbanken fir wirtschaftlich
verninftig hélt oder nicht, besteht kein Zweifel daran, dass dieses Verbot fiir die EZB
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geltendes Recht ist, zumindest was den direkten Kauf von Staatsanleihen betrifft. Be-
denkt man, dass die EZB nach dem Vorbild der Bundesbank konstruiert wurde, wundert
es nicht, dass gerade in der deutschen (akademischen) Debatte vehemente Kritik gedu-
Bert wurde. Es ist schwer vorstellbar, dass bei der Schaffung der Grundprinzipien der
Wihrungsunion die deutsche Seite darauf verzichtet hatte, das Mittel monetérer Staats-
finanzierung so weit wie moglich zu dchten — der Geist des Art. 123 AEUV spricht also
womodglich gegen die Anleihekéufe durch die EZB. Der Geist des Rechts ist jedoch nicht
gleich dem Recht und so gelang es der EZB zunéchst, die formalen Beschrankungen in
den Vertragen nicht zu verletzen. Und im folgenden Rechtsstreit wurde der EZB durch
den EuGH endgiiltig Recht zugesprochen. Die Frage der Anleihekaufe durch die EZB
ist somit zumindest juristisch geklart; mit einer Entscheidung, die rechtlich plausibel
ist und die vielleicht nicht von allen Beteiligten befiirwortet, aber zumindest respek-
tiert wird.

Auch hier bewegte sich die EZB jedoch weit iiber den Aufgabenbereich hinaus, der
ihr urspriinglich zugesprochen wurde, und der gut sichtbare Effekt dieser Intervention
schlief3t nicht aus, dass die EZB dieses Instrument auch taktisch zuriickhalten kann.
Eine entsprechende Konfrontation in breitem Mafie ware fiir die EZB letztlich wohl
auch kontraproduktiv und ist angesichts des jiingst eher lockeren monetaren Verhaltens
der EZB nicht zu erwarten - es ist jedoch davon auszugehen, dass sich die EZB der
Potenz des Instrumentes der Anleihekaufe wohl bewusst ist. Und zuletzt darf an dieser
Stelle nicht vergessen werden, dass jeder Anleihekauf im Rahmen des OMT-Programms
die Konditionalitit eines Troika-Programms mit sich bringt, mit allen oben erwahnten
Konsequenzen.

Mit den zuletzt vorgestellten Mafinahmen der Entscheidungen tiber die Vergabe von
ELA-Krediten und der Festlegung von Ratinganforderungen zeigt sich, dass die EZB
auch aus der zweiten Reihe wirken kann. Bei beiden Instrumenten agiert die EZB auf
den ersten Blick zwar autonom, es besteht aber immer eine enge Rickwirkung an die
Entwicklungen eines Troika-Programms. Auch wenn die EZB hier also praktisch kei-
ne Eigeninitiative zeigt, manifestiert sich auch bei diesen Instrumenten ein politischer
Einfluss, sodass die EZB stellenweise als Katalysator fiir eine bestimmte Entwicklung
wirken kann. Die massiven Einschrankungen im Finanzwesen, die sich durch die Aus-
setzung der ELA-Kredite ergaben, haben mafigeblich dazu beigetragen, den Druck auf
die griechische Regierung im Juni 2015 so hoch zu halten, dass sie letztlich einem sehr
unvorteilhaften Programm zustimmte. Auch an dieser Stelle zeigt sich also ein Gewinn
an politischer Macht fiir die EZB — zwar mittelbar, aber mit deutlichen Auswirkungen.

Nach dem Abschluss dieses Hauptteils folgt nun eine kurze Darstellung der Anderun-
gen an der wirtschaftlichen Ordnung der Eurozone und mit diesem Hintergrund dann
auch eine Einordnung der EZB in dieses Gefiige.
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5 Einordnung der Ergebnisse

5.1 Reflexion zur Entwicklung der Rolle der EZB

Nach der Analyse der Entwicklung wihrend der Eurokrise bietet sich ein Riickgriff auf
die Ausgangshypothesen sowie deren Diskussion an.

Hypothese 1: Die Europdische Zentralbank wurde mit Ausbruch der Krise
im Euroraum zu einem hybriden Akteur, weil sie nun sowohl wirtschaftliche
Transaktionen, aber auch politische Interaktionen tdtigt.

Die Antwort auf diese Frage muss im Kontext der zu Beginn eingebrachten Argumen-
tation verstanden werden. Aus einer trivialen, rein begrifflichen Sichtweise erscheint es
einleuchtend, dass die EZB immer schon politische Interaktionen getitigt hat, da sie ja
mit der Geldpolitik der Eurozone beauftragt ist. Politische Interaktionen im Sinne dieser
Arbeit behandeln Interaktionen zwischen Vertretern der EZB und Vertretern nationa-
ler Regierungen, und zwar tiber den Aspekt der Wahrungspolitik hinaus. Und diese Art
von politischen Interaktionen unternahm die EZB vor der Krise praktisch nicht.

Mit Ubernahme der geldpolitischen Verantwortung im Jahr 1999 und bis zur Krise
agierte die EZB wie herkommliche andere Zentralbanken auch, und war in erster Linie
aktiv als Ausgleichsinstanz fiir Finanzfragen und bei der Festsetzung von Leitzinsen.
In dieser Hinsicht war die EZB also klar als wirtschaftlicher Akteur aktiv, nicht nur,
dass sie selbst im Tagesgeschift Zahlungen vorgenommen hat, sondern noch grundle-
gender, dass sie die zur Zahlung notwendige Infrastruktur (also Zahlungssysteme und
allen voran die Existenz einer allgemein akzeptierten Wéhrung) betreut hat. Politische
Interaktionen lassen sich fur die EZB in der Zeit vor der Krise nicht feststellen.

Eine politische Interaktion ist im Sinne dieser Arbeit nadmlich jede Interaktion, die
erstens darauf zielt, die Auswahl zwischen politischen Alternativen einzuschranken,
und die zweitens bewirkt, dass es dem machtvollen Akteur gelingt, die Entscheidung
des machtlosen Akteurs zu beeinflussen. Entsprechende Kanile, durch welche die EZB
hitte politische Macht ausiiben kénnen, namlich in dem Sinne, dass die EZB durch ihr
Handeln gezielt die Entscheidungsfindung anderer politischen Akteure beeinflusst, gab
es bis zur Eurokrise nicht. Zwar gab es bereits vor 2008 Kontakte zwischen der EZB und
anderen politischen Akteuren, vor allem im Rahmen der jahrlichen Berichtspflichten
oder der regelmifiigen Konsultationen mit dem Parlament, der Kommission oder dem
Rat; in keiner dieser Konstellationen manifestierte sich jedoch eine Machtbeziehung,
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weil es der EZB in keinem dieser Fille darum ging, durch eigenes Handeln die Auswahl
zwischen politischen Alternativen auf der anderen Seite zu beeinflussen.

Mit der Eurokrise dnderte sich die Konstellation jedoch, namlich durch die Troika
und durch die Anleihekaufe. Bei der Troika war die EZB nun erstmals Teil eines Sys-
tems, mit dem die Auswahl zwischen politischen Handlungsalternativen eingeschréankt
wurde, ndmlich in Form der MoUs; verstarkt wurde das Machtgefille in diesem Fall
auch dadurch, dass die Einschrankung politischer Handlungsfreiheit mit einer starken
Sanktion verkniipft wurde — mit der wiederkehrenden Gefahr eines Kreditstopps be-
fand sich die Troika strukturell in einer Position der Starke. Bis 2015 hatte man auch
spekulieren kénnen, ob die Krisenstaaten nicht ebenfalls ein Sanktionspotenzial hatten;
es ware namlich durchaus denkbar gewesen, dass sich die Krisenstaaten bewusst sind,
dass grofle Anstrengungen zur Rettung der Eurozone unternommen wurden, und dass
in diesem Fall im Zweifel die tibrigen Akteure Nachsicht zeigen wiirden, bevor der Zer-
fall des gemeinsamen Wihrungsraums riskiert wiirde. Als sich mit der Ubernahme der
griechischen Regierung durch Alexis Tsipras im Jahr 2015 eine solche Konfrontation
einstellte, hitte das Ergebnis nicht klarer ausfallen konnen; die griechische Regierung
war im Sommer 2015 letztlich mit einer Situation konfrontiert, wo das Ergebnis weiterer
Konfrontation mit grofler Wahrscheinlichkeit der Staatsbankrott Griechenlands gewe-
sen wire, inklusive aller damit verbundenen Auswirkungen fiir die sozio-6konomische
und womoglich auch allgemeine Ordnung im Land. Dem Widerwillen eines einzelnen
Staates wurden also die Grenzen aufgezeigt.

Es ist riickblickend immer schwer zu beurteilen, ob sich ein griechischer Staatsbank-
rott tatséchlich materialisiert hétte oder ob die européischen Akteure nicht doch noch
interveniert hétten. Aus der Kommunikation, die in diesen Tagen von verschiedenen
europédischen Entscheidungstragern gedufiert wurde, ist es jedoch keine vermessene
Annahme, davon auszugehen, dass man einen solchen Staatsbankrott hitte passieren
lassen; diese glaubwiirdige Drohkulisse brach den Widerstand der griechischen Regie-
rung, die im Nachgang dann der fortwahrenden Einschriankung der eigenen politischen
Handlungsfreiheit (in Form des dritten Griechenlandprogramms) zustimmte. Neben den
anderen européischen Akteuren war die EZB am Aufbau und an der Aufrechterhaltung
dieser Drohkulisse konsequent und fortwéhrend beteiligt.

Im Rahmen der Troika kamen also zwei Kernpunkte politischer Macht bei der EZB
zusammen: die Fahigkeit, (erfolgreich) die politische Handlungsauswahl eines ande-
ren Akteurs zu lenken und die Absicherung dieser Machtposition durch ein spiirbares
Sanktionspotenzial. Mit der Eurokrise hat die EZB demnach eine politische Rolle tiber-
nommen, die sie noch vor 2008 nicht hatte; somit wurde sie damit auch zum hybriden
Akteur.

Hypothese 2: In ihrer hybriden Rolle hat die Europdische Zentralbank seit
Ausbruch der Krise im Euroraum einen Zuwachs an politischer Macht erhal-
ten, insbesondere im Verhdltnis zu nationalstaatlichen Regierungen.
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Diese Hypothese konnte man ohne weitere Umsténde positiv beantworten, wenn man
eine rein technische Herangehensweise verfolgt. Ausgehend von der Annahme aus Hy-
pothese 1, dass bei der EZB nun eine politische Macht besteht, die es vorher nicht gab,
muss in Hypothese 2 zwangslaufig folgen, dass es auch einen Zuwachs gab - jeder po-
sitive Wert ist zwangslaufig grofler als null.

Mit dieser Hypothese soll es jedoch nicht darum gehen, nur ein allgemeines Mehr
oder Weniger festzustellen, sondern gerade die Beziehung zu nationalstaatlichen Re-
gierungen néher zu betrachten. Denn genauso gut wire es denkbar, dass die EZB zwar
allgemein durch die Eurokrise eine politische Macht erhalten hat, die sie vorher tiber-
haupt nicht hatte, diese muss jedoch nicht zwangslaufig bei allen anderen Akteuren
gleichermaflen wirken; ebenso ist es moglich, dass die EZB gegentiber einzelnen Ak-
teuren politische Macht verliert.

Der Grofiteil der empirischen Untersuchung dieser Arbeit richtete sich jedoch auf die
Beziehung, die in Hypothese 2 angesprochen wird, namlich die zwischen EZB und na-
tionalstaatlichen Regierungen; in dieser Hinsicht kann zumindest fiir die Krisenstaaten,
die naher untersucht wurden, die Hypothese bestétigt werden.

Wie eben schon angedeutet, ergab sich durch die Troika die machtpolitisch wirk-
same Kopplung von Einschrankung des politischen Handlungsspielraums verbunden
mit Sanktionspotenzial; aber da die EZB innerhalb der Troika jedoch im Verbund mit
zwel weiteren Akteuren (der Kommission und dem IWF) handelte, und es keine genau-
en Einblicke dariiber gibt, wie innerhalb der Troika mégliche Machtgeflle aussehen,
kann nicht eindeutig festgestellt werden, wie viel Macht die EZB tatséchlich durch ihre
Beteiligung an der Troika verwirklichen konnte. Es gibt jedoch an anderer Stelle eben-
falls Situationen, bei denen die EZB eigenstdndig agierte, und zwar bei allen Fragen im
Zusammenhang mit Staatsanleihen.

Im Rahmen der institutionalisierten Programme zum Kauf von Staatsanleihen wird
die politische Macht der EZB jeweils gut erkennbar. Es ist mittlerweile gesichert, dass
die EZB im Jahr 2010 sich tiber ihren Prasidenten Trichet direkt unter anderem an die
spanische Regierung wandte und die Umsetzung bestimmter politischer Reformen zur
Vorbedingung fiir den institutionalisierten Ankauf spanischer Staatsanleihen im Rah-
men des SMP machte. Auch hier treffen also die Einschrankung des politischen Hand-
lungsspielraums verbunden mit einer Sanktion zusammen. In dieser Interaktion gab die
spanische Regierung nach; die Situation war sogar so akut, dass auch Anderungen an
der Verfassung vorgenommen wurden, was heif3t, dass in dieser angespannten Situati-
on der Konflikt zwischen Regierung und Opposition in Spanien zeitweilig suspendiert
war (Tokarski 2016: 25; Borrell 2015: 236).

Mit der Ankiindigung des OMT wurde diese Struktur bestétigt, und auch wenn dieses
Instrument bis jetzt noch nicht zur Anwendung kam, ist von der Anlage her deutlich,
dass in einer Ausnahmesituation Staaten unter Aufbau einer unattraktiven Drohku-
lisse zu einer Aufgabe ihres politischen Handlungsspielraums gebracht werden sollen.
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Konkret heifit dies, dass jede Unterstiitzung durch OMT zwingend den Abschluss ei-
nes MoU im Rahmen des ESM voraussetzt, und ebenso ist klargestellt, dass bei einer
grundlegenden Abweichung von einem dann beschlossenen Anpassungsprogramm die
Unterstiitzung iiber OMT eingestellt wird.

Doch auch wenn die EZB Anpassungen in Bereichen vornimmt, die schon vor der
Eurokrise zu ihrem Aufgabenbereich gehort haben, sind seit der Eurokrise Neuerungen
sichtbar geworden. Im Laufe der Krise war eine bedeutende Mafinahme der EZB im Um-
gang mit Nationalstaaten die Entscheidung dariiber, ob die Anleihen gewisser Staaten
noch als Sicherheit fiir Operationen im Eurosystem verwendet werden konnen. In die-
sem Zusammenhang wurde die politische Macht der EZB mehrmals sichtbar, wenn auch
nur mittelbar: Wie erwihnt, legte die EZB 2014 intern fest, dass die Anleihen von Staa-
ten, die sich in einem Anpassungsprogramm befinden, pauschal von jeglichen Rating-
anforderungen ausgenommen werden, jedoch nur so lange wie die EZB der Meinung
ist, dass der entsprechende Staat sein Programm auch tatséchlich umsetzt. Dementspre-
chend entzog die EZB dann ja auch im Februar 2015 den griechischen Staatsanleihen
diese Sonderbehandlung, weil eine unzureichende Umsetzung des damaligen Anpas-
sungsprogramms festgestellt wurde.

In dieser Frage wird die EZB also nicht initiativ tétig, sondern bezieht sich auf eine
Einschétzung an anderer Stelle. Dennoch zeigt sich hier wieder der Aspekt politischer
Macht, dass die EZB eine bestimmte Handlung einer nationalstaatlichen Regierung als
unzuldssig betrachtet und daran angeschlossen eine Sanktion verhéngt. Im Einklang
mit der Kappung der Bereitstellung von Mitteln im Rahmen der ELA trug die EZB al-
so uber eine fiir sich genommen geldpolitische Mafinahme (die Einschatzung der No-
tenbankfihigkeit bestimmter Staatsanleihen) dazu bei, die schon eben angesprochene
Drohkulisse gegeniiber der griechischen Regierung aufrecht zu erhalten und sogar noch
geldpolitisch zu flankieren.

Hypothese 3: Falls ein Zuwachs an politischer Macht fiir die Europdische
Zentralbank festgestellt werden kann, ist ebenfalls festzustellen, dass die Eu-
ropdische Zentralbank diesen Zuwachs an politischer Macht positiv bewertet
und aktiv versucht, diesen Zuwachs noch weiter zu vergroflern.

Diese Hypothese bringt ein ambivalentes Ergebnis zutage, in Ganze bestatigen lasst sie
sich jedoch nicht. Die EZB hat tiber unterschiedliche Kanile an politischer Macht ge-
wonnen, einerseits iber die Beteiligung an der Troika und andererseits iiber ihre diver-
sen Maflnahmen im Umgang mit Staatsanleihen; beide Auspragungen sind im Hinblick
auf Hypothese 3 unterschiedlich zu betrachten.

Im Zusammenhang mit der Troika ist die EZB in der Regel sehr zuriickhaltend; aus
der Untersuchung der Plenarprotokolle des wahrungspolitischen Dialoges wird deut-
lich, dass die EZB ihre Rolle innerhalb der Troika stets herunterspielt und sich meistens
nur in einer beratenden Position présentiert. Dariiber hinaus wurde besonders Mario
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Draghi in den verschiedenen Sitzungen des wihrungspolitischen Dialoges nie miide
zu betonen, dass die Beteiligung der EZB an der Troika nur eine Ausnahmekompe-
tenz darstellt und aufgehoben werden sollte, sobald sich die Lage wieder beruhigt hat.
Gleichzeitig ist Draghi jedoch genauso wenig der Meinung, dass der richtige Zeitpunkt
fur einen Riickzug aus der Troika bereits gekommen wére. In dieser Hinsicht lasst sich
der letzte Halbsatz der Hypothese iiberhaupt nicht bestétigen, es ist nie vorgekommen,
dass Draghi oder weitere Vertreter der EZB sich eine stérkere Beteiligung der EZB an
der Troika wiinschen, nicht als Akteur mit weiteren Befugnissen und erst recht nicht
als Mitbereitsteller der finanziellen Hilfsmittel.

Interessanter wird die Untersuchung dieser Hypothese bei Betrachtung der verschie-
denen Operationen im Zusammenhang mit dem Umgang mit Staatsanleihen. In dieser
Hinsicht gibt es einen Hinweis darauf, dass die EZB ihre Macht ausgeweitet hat, nim-
lich in der Weiterentwicklung des SMP hin zum volumenmaflig unbeschrankten OMT-
Programm. An dieser Stelle hat die EZB ein bereits bestehendes Instrument genommen
und in einer Art und Weise weiterentwickelt, die der EZB mehr Befugnisse einrdumt;
bemerkenswert daran ist, dass die EZB bei dieser Weiterentwicklung eine hohe Autono-
mie an den Tag legte und sich zwar sicherlich mit den anderen européischen Akteuren
dartiber konsultiert hat, in der tatsachlichen Ausgestaltung dieser Weiterentwicklung
jedoch mehr oder weniger freie Hand hatte. Dariiber hinaus wurde dieses Vorgehen
letztlich auch vom EuGH gebilligt, wodurch sich die EZB auch im Austausch mit ande-
ren Akteuren definitiv gestéarkt fithlen kann.

In diesem Fall, wie auch bei der Festlegung von Ratinganforderungen und bei der
Vergabe von ELA-Krediten tritt die EZB auch durchaus selbstbewusst auf. Sie erachtet
ihr Handeln in diesem Zusammenhang als positiv, weil es dazu beitragt die Eurozo-
ne aufrechtzuerhalten und die EZB reklamiert praktisch selbstverstdndlich, dass sie in
diesem Zusammenhang weitere Befugnisse ausiibt.

Die Wendung an dieser Betrachtung ergibt sich jedoch, wenn man néher betrachtet,
weshalb die EZB mehr Befugnisse reklamiert und dies auch noch positiv einschétzt; sie
argumentiert ndmlich ausschlieBlich geldpolitisch. Die EZB vertritt in diesen Fragen
stets die Meinung, dass es ihr gutes Recht als unabhéngige Zentralbank ist, sémtliche
Mafinahmen zur Sicherung der gemeinsamen Wéhrung zu treffen, die sie fiir notwen-
dig erachtet. Kein Rechtsakt, der die Gewéhrung oder Aufthebung einer Ausnahme von
den Ratinganforderungen fiir bestimmte Staatsanleihen vorsieht, kommt in den Erwi-
gungsgriinden ohne den Hinweis aus, dass die EZB das Recht hat, diese Anforderun-
gen eigenméchtig festzulegen — inklusive passendem Verweis auf die Vertrage und das
ESZB-Statut.

Gleichzeitig wird die politische Komponente dieser Mafinahmen durch die EZB ent-
weder abgewiegelt oder gleich vollstandig ignoriert. Dies ergibt im Vergleich dazu, wie
die EZB ihre Rolle innerhalb der Troika prasentiert eine bemerkenswerte Dissonanz;
in beiden Féllen erzielt die EZB mehr oder weniger politische Macht, doch im Fall des
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Umgangs mit Staatsanleihen wird die politische Wirksamkeit dieser Schritte durch die
EZB praktisch ausgeblendet und alle Maf3nahmen lediglich als Geldpolitik prasentiert.

An dieser Stelle ist es auch angebracht, sich die Balance von Vollmacht und Miss-
trauen nach Teflmer ins Gedachtnis zu rufen, und diese Balance fiir die EZB auszufor-
mulieren. Rein strukturell ist es weiterhin so, dass die EZB eine hohe Unabhangigkeit
hat, was im Gegenzug eine geringe Verantwortungszurechnung bedeutet. Zwar wird
die EZB von Peers und auch von der Offentlichkeit durchaus kritisch beobachtet, und
es bestehen wie erwahnt auch unterschiedliche Berichtspflichten gegeniiber den an-
deren europdischen Organen; an keinem dieser Punkte greift jedoch ein Sanktionsme-
chanismus oder eine Vorschrift, welche das Handeln der EZB unterbinden konnte (da
Conceicdo-Heldt 2016a: 125-126).

Der wihrungspolitische Dialog mit dem Ausschuss fiir Wirtschaft und Wéhrung ist
wie durchgehend dargestellt aktuell der einzige Rahmen, in dem ein institutionalisierter
Austausch zwischen der EZB und Volksvertretern stattfindet. Grundsétzlich hat dieses
Forum den Vorteil, dass die EZB ein Stiick weit ,geerdet” wird, sprich: Sie wird mit den
vermittelten Interessen der Biirgerinnen und Biirger konfrontiert und muss sich dabei
zwangslaufig auch unterschiedlichen und kritischen Meinungen stellen. In diesem Fo-
rum ist auch festzustellen, dass sich seit dem Amtsantritt von Mario Draghi eine grofie-
re Ernsthaftigkeit eingestellt hat, und zwar auf beiden Seiten. Waren die Diskussionen
mit Trichet oft eher oberflachlich, gehen die Abgeordneten gegeniiber Draghi offen-
siver vor; sie verlangen nicht zuletzt aufgrund der Entwicklung der Krise deutlichere
Aussagen, auch zu Detailfragen, und Draghi ist seinerzeit stets bereit, solche genaue
Antworten zu liefern. In seiner Wirksamkeit kann man insgesamt ein gemischtes Urteil
iiber den wahrungspolitischen Dialog féllen: Auf Seiten der EZB zeigt sich eine gewisse
Offenheit gegeniiber dem ECON-Ausschuss dadurch, dass sie iitber 70 % der vom ECON-
Ausschuss vorgeschlagenen Anderungen in irgendeiner Art und Weise implementiert,
eine gewisse Beeinflussung der EZB durch den ECON-Ausschuss scheint also vorhan-
den zu sein. Gleichzeitig schatzen die ECON-Mitglieder ihren Einfluss eher gering ein
und etwas mehr als die Halfte ist der Meinung, dass die Reaktion auf die Eurokrise prak-
tisch nicht durch den Dialog beeinflusst wurde — diese Skepsis ist bei Abgeordneten an
den politischen Randern auch starker. Interessant ist auch, dass die Aussagen wahrend
des wihrungspolitischen Dialoges — immerhin 6ffentliche geldpolitische Statements des
EZB-Prasidenten — praktisch keinen Einfluss auf die Entwicklung an den Finanzmark-
ten haben. Und unabhingig von Annahmen iiber die tatséchliche Kontrolle, die durch
den wihrungspolitischen Dialog auf die EZB ausgeiibt werden kann, sind die meisten
Abgeordneten mit diesem Instrument an sich zufrieden und sehen den Dialog als wich-
tiges Instrument zur Herstellung von Rechenschaft (Collignon und Diessner 2016: 1297,
1301-1309).

Als einziger Akteur, der die EZB auch tatséchlich in die Schranken weisen konnte,
hat sich im Laufe der Krise der EuGH herauskristallisiert, der ja auch tatsachlich zu
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mehreren Fragen im Zusammenhang mit der Krisenverarbeitung durch die EZB letzt-
giltige Entscheidungen treffen musste. Diese Entscheidungen fielen jedoch in der Regel
zugunsten der EZB aus. Zentral ist in diesem Zusammenhang der Fall um die Zuléssig-
keit des OMT-Programms, der ja wie schon geschildert iiberhaupt erst vor dem EuGH
verhandelt wurde, nachdem das BVerfG keine Zuléssigkeit feststellen konnte, und den
EuGH um eine unionsrechtskonforme Auslegung bat. Interessant ist hier zu erwihnen,
dass in der vorldufigen Einschitzung des Verfahrens der zustindige Generalanwalt am
EuGH anmahnte, dass im Falle der Aktivierung eines OMT-Programms sich die EZB
komplett aus der Troika im parallel anlaufenden Anpassungsprogramm zuriickziehen
misste; im letztlich getroffenen Urteil des EuGH wird dieser Einwand jedoch nicht mehr
weiter verfolgt. Der EuGH stellte letztlich die Zuldssigkeit des OMT-Programms fest und
begriindete dies damit, dass die Anleihekiufe der einheitlichen Ubertragung der Geld-
politik dienen wiirden. Damit folgt der EuGH relativ unkritisch der EZB, die ebenso
argumentiert und damit ein sehr weit gefasstes Verstidndnis von Geldpolitik an den Tag
legt. Bei der zuvor verhandelten Pringle-Entscheidung argumentierte der EuGH ahnlich
und gestattete der EZB einen vergleichbar weiten Spielraum; im OMT-Fall dann ana-
log zu entscheiden erscheint angemessen aus Griinden konsistenter Rechtsprechung,
schwicht jedoch deutlich die Moglichkeit der rechtlichen Kontrolle durch die EZB, wo-
durch es auch in Zukunft schwierig werden konnte, die EZB fiir vermutliche ultra vires-
Akte zu sanktionieren (Braun 2017: 45-46).

Unter diesen Voraussetzungen erscheint es nicht verfehlt, der EZB einen erheblichen
Zuwachs an Handlungswirksamkeit zu attestieren; dezidiert kritisch merkt Illing (2013:
132) hierzu an:

+Als Demiurg thront die EZB im institutionellen Gefiige Europas und
entscheidet unabhingig — oder still von der Politik geduldet — iiber das
Fortbestehen insolventer Staaten.”

Diese Aussage ist gerade in ihrer Begrifflichkeit sicherlich tiberspitzt, beinhaltet jedoch
einen wahren Kern; um dies herauszustellen, bietet sich die Situation um die ELA-
Kredite fiir Griechenland 2015 als gutes Beispiel an.

Auch wenn die EZB sonst durchaus bemiiht ist, durch eine Vielzahl an Veroffentli-
chungen und Statements eine gewisse Transparenz herzustellen, wurde das Instrument
ELA auffallend lange praktisch nicht erklart. Die internen Vorgaben dariiber, welche
Kriterien und Ablaufe bei der Vergabe von ELA-Krediten gelten, legte die EZB erst im
Jahr 2013 offen, und auch nur auf Druck des Parlamentes. Grundsitzlich fithrt jede NZB
in der Eurozone ELA auf eigene Rechnung durch, das heifit dass die vergebenen Mit-
tel auch nur in der Bilanz der entsprechenden NZB verbucht werden, und die Bilanz
der EZB nicht belasten. Als Verfahrensgrundsatz steht fest, dass jede ELA-Vergabe mit
einem Volumen von iiber 500 Millionen Euro zwar grundsatzlich durchgefiihrt werden
darf, jedoch im Voraus bei der EZB angezeigt werden muss; dariiber hinaus legt der EZB-
Rat fiir jedes Land eine Obergrenze fest, bis zu der keine Einw#nde gegen die Vergabe
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von ELA erhoben werden. Diese Obergrenze kann der EZB-Rat fortwiahrend anheben,
was im Fall von Griechenland auch mehrmals geschehen ist. Kritisch ist in diesem Fall
jedoch, dass keine dieser Entscheidungen tiber die Anhebung der ELA-Obergrenze ver-
offentlicht worden ist; die griechische Regierung konnte sich also nicht sicher sein, mit
welchem Ausmaf} an ELA-Mitteln noch zu rechnen ist, womit ihre Position strukturell
geschwicht wurde. Am 28. Juni 2015 stand dann wie bereits erwéhnt die Entscheidung,
dass die Obergrenze fiir die Vergabe von ELA-Krediten nach Griechenland nicht erhoht
wird.'*? Sobald es jedoch eine Einigung mit der griechischen Regierung gab, wurde we-
nige Wochen spater am 16. Juli 2015 wieder eine Erhéhung der ELA-Obergrenze fiir
Griechenland beschlossen. Auch wenn sich im Sommer 2015 das Szenario eines unge-
ordneten griechischen Staatsbankrotts also nicht verwirklichte, bleibt die Lage bis heute
brisant. Trotz der heiklen Situation hat sich an den Verfahren im Zusammenhang mit
ELA-Krediten nichts geandert, und das Volumen der an Griechenland vergebenen ELA-
Kredite ist unverdndert hoch. Daraus ergibt sich eine Situation mit Gefahren sowohl
fir Griechenland als auch fir die EZB: Einerseits kann die EZB weiterhin de facto al-
lein mittels der Gewéhrung oder Verweigerung von ELA-Krediten entscheiden, ob ein
Land in der Eurozone bleibt oder nicht. Sollte sich die EZB jedoch entscheiden, den
Austritt eines Landes aus der Eurozone zuzulassen, birgt dies auch fiir die EZB erheb-
liche Risiken. Im Falle eines griechischen Staatsbankrotts — nach einem Ausscheiden
Griechenlands aus der Wahrungsunion kein unwahrscheinliches Szenario - hétte das
Eurosystem vielféltige Verluste erlitten: Griechenland wurden im Sommer 2015 ELA-
Kredite tiber 118 Milliarden Euro gewihrt, auflerdem wiren griechische Staatsanleihen
im Wert von 18 Milliarden Euro ausgefallen, ebenso das in Griechenland zirkulierende
Bargeld in Hohe von 45 Milliarden Euro; dies macht insgesamt einen potentiellen Ver-
lust fiir das Eurosystem in Hohe von maximal 181 Milliarden Euro, ein Vielfaches des
Eigenkapitals der EZB'** (Braun 2017: 51-53; Tokarski 2016: 27).

Am Beispiel der ELA-Kredite zeigt sich demnach die hybride Rolle der EZB besonders
gut, und zwar in unmittelbarer Art und Weise. Im Fall der Troika bestand die politische
Rolle der EZB darin, sich an einem System wirtschaftspolitischer Uberwachung zu be-
teiligen, wobei sie politische Schritte mit entwarf und politischen Fortschritt bewertete;
in diesem Fall agierte die EZB jedoch nicht wirtschaftlich, weil sie keinerlei Zahlungen
vornahm. Bei den Anleihekédufen, und erst recht im Fall der ELA-Kredite wird jedoch
die wirtschaftliche Entscheidung (also zahlen oder nicht zahlen) selbst eine politische
Handlung. Um die theoretischen Grundannahmen aus Abschnitt 2.1.2.1 aufzunehmen
ist die Handlung der Zahlung die Handlung der Macht, weil sich die Sanktion als Instru-
ment der Macht dadurch zeigt, dass eine Zahlung verweigert wird. In diesem konkreten
Fall hat die EZB also tiber eine wirtschaftliche Operation existenziellen machtpoliti-

12 Dies bedeutete jedoch nicht, dass alle bestehenden ELA-Mittel abgezogen werden wiirden oder dass alle

ELA-Kredite sofort fallig werden wiirden (Braun 2017: 51).
12 Das gezeichnete Kapital der EZB betragt laut jiingstem Jahresbericht knapp 11 Milliarden Euro (EZB
2017: J 49).
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schen Einfluss, ndmlich dariiber, ob ein Staat seine grundlegendste wirtschaftliche Auf-
gabe — die Sicherung eigener Zahlungsfahigkeit — erfiillen kann oder nicht. In einer
entsprechenden Ausnahmesituation wird die EZB also in einem bestimmten Bereich zu
einer Art Interims-Staatsgewalt, oder um Danzmann (2015: 287) zu zitieren zur ,Mon-
etative®.

Trotz alledem ist es wichtig zu berticksichtigen, dass sich die EZB im institutionel-
len Geflige der Europaischen Union bewegt. Und dieses Gefiige ist gepragt von einer
Vielzahl unterschiedlicher Akteure, die gegenseitig um Bedeutung ringen, und bei de-
nen nicht ein absolutes Machtzentrum feststellbar ist. In der Untersuchung im Hauptteil
ist klar geworden, dass die politische Macht der EZB zugenommen hat, und dies auch
durchaus in bedeutendem Maf3e. Man sollte jedoch nicht die anderen beteiligten Akteu-
re vergessen, die ebenso ihren Teil zur politischen Entwicklung beigetragen haben. Die
Kommission, der IWF, die Staats- und Regierungschefs im Rat, die Finanzminister im
ECOFIN und die Richter am EuGH haben allesamt eine einflussreiche Rolle gespielt. Die
EZB war demnach nicht der einzige Akteur, welcher die Maflinahmen zur Krisenverar-
beitung mitgetragen haben. Und hitte die EZB als einziger Akteur den eingeschlagenen
politischen Kurs unterstiitzt, gegen anders lautende Absichten der eben genannten Ak-
teure, ware sie mit ihrer Position kaum durchgedrungen — auch wenn dieses Szenario
eher eine kontrafaktische Inszenierung als eine tatsachlich greifbare politische Alterna-
tive ist. Die EZB konnte in der Krisenreaktion politische Macht geltend machen, jedoch
nur im Verbund mit den anderen europiischen Akteuren.

Wie im Hauptteil geschildert und hier reflektiert, hat die EZB in den vergangenen Jah-
ren einen deutlichen Zuwachs an politischer Macht erfahren, der entsprechende Aufbau
eines politischen Korrektivs, eines organisierten Misstrauens hat jedoch nicht stattge-
funden. Braun (2017: 6-7) hat in seinem Bericht daher Vorschliage gemacht, wie die
politische Einbettung der EZB besser funktionieren konnte; einige dieser Vorschldge
sollen an dieser Stelle naher erldutert werden. Fiir die Interaktion zwischen der EZB
und nationalen Regierungen ergeben sich einige Vorschldge. Zunichst sollte sich die
EZB aus der Troika in der jetzigen Form weitgehend zuriickziehen, auf jeden Fall wenn
es darum geht, die Konditionalitit mit zu formulieren oder zu iiberwachen. Weiterhin
sollte jegliche Kommunikation, in der die EZB nationalen Regierungen Bedingungen fiir
bestimmte Unterstiitzung aufzahlt'** von der Eurogruppe und dem Parlament gegenge-
zeichnet werden. Ebenso sollte sich die EZB bei der Eurogruppe und dem Parlament die
Zustimmung fiir jede Mafinahme holen, die sich aufierhalb des Mandates der EZB be-
wegt, jedoch in Ausnahmefillen nétig sein konnte, um eine Krise abzuwehren. Fiir die
Verbesserung der Rechenschaft der EZB bietet sich an, das Parlament an der Besetzung
des EZB-Direktoriums zu beteiligen, indem alle Kandidaten durch das Parlament ange-
hért und bestitigt werden miissen. Dariiber hinaus kénnte zum Zweck der Uberpriifung
der EZB eine Kommission eingerichtet werden, in der neben den EU-Finanzministern

194 Also wie beim oben erwahnten Brief von Trichet an die spanische Regierung.
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und dem Parlament auch zivilgesellschaftliche Gruppen beteiligt sind. Und um kiinftig
kritische Situationen bei der Vergabe von ELA-Krediten zu entschérfen, wire ein letzter
Vorschlag, dass zumindest fiir die bedeutendsten Banken die EZB selbst als lender of last
resort einspringt, und die Bereitstellung von Notliquiditat nicht mehr vollstandig tiber
die NZBen erfolgt. In dieser Hinsicht wiirde also eine gewisse Zentralisierung erfolgen.

Berichte politischer Denkfabriken enthalten oft ambitionierte politische Empfehlun-
gen, die sich nicht ohne weiteres umsetzen lassen, und fiir viele der eben erwihnten
Vorschlige trifft diese Diagnose auch zu. In vielen Fillen wiren Anderungen entweder
an den europdischen Vertragen oder am ESZB-Statut notwendig, was in jedem Fall viel
Zeit und Uberzeugungsarbeit erfordern wiirde. Bei einem der vorgeschlagenen Punkte
gibt es jedoch eine glaubwiirdigere Realisierungsperspektive, und zwar bei dem Riick-
zug der EZB aus der Troika. Unabhéngig von der tatsichlichen Umsetzung ist die Uber-
tihrung des ESM-Vertrages in européisches Recht weiterhin ein politisches Ziel, was
erreicht werden soll. In diesem Fall konnte dann auch die Rolle der EZB innerhalb der
Troika neu interpretiert werden, namlich in dem Sinne, dass sich die Beteiligung der
EZB an der Troika stark reduzieren wiirde oder gar komplett ausgeschlossen wird; dies
wire dann ein politischer Schritt, in dem zwar kein organisiertes Misstrauen gegen die
EZB gestiarkt werden wiirde, wo jedoch der EZB ein Stiick ihrer neu gewonnenen Voll-
macht entzogen werden wiirde.

5.2 Die neue Wirtschaftspolitik in der Eurozone

5.2.1 Uberblick iiber bereits getroffene Mafinahmen

Neben den Neuerungen, an denen die EZB beteiligt war, und auf die in Kapitel 4 ein-
gegangen worden ist, wurden parallel dazu einige Anderungen im Bereich der gemein-
samen Wirtschaftspolitik auf den Weg gebracht. Auch wenn diese Anderungen weitge-
hend ohne die EZB auf den Weg gebracht wurden, sind sie grundlegend fiir die neue
Verfassung der europaischen Wirtschaftspolitik, und sollen daher an dieser Stelle eben-
falls vorgestellt werden.

Das erste wichtige Rechtspaket in diesem Zusammenhang ist das sogenannte ,Six-
pack®. Hauptmotivation fiir diese Mafinahme war die Verbesserung der wirtschaftspo-
litischen Koordinierung in der EU und besonders in der Eurozone, um damit einen der
Konstruktionsméngel der WWU ein Stiick weit zu beheben. Dazu wurden im Novem-
ber 2011 sechs eng aufeinander abgestimmte Rechtsakte (daher der Name ,Sixpack®)
beschlossen - fiinf Verordnungen und eine Richtlinie. Der SWP, das bis zu diesem Zeit-
punkt wichtigste Instrument der gegenseitigen wirtschaftspolitischen Koordinierung
wurde dabei durch zwei der fiinf Verordnungen geiandert (Obwexer 2012: 211-213).

Nach den rechtlichen Anpassungen des ,Sixpack® besteht der SWP nun aus einem
praventiven und einem korrektiven Teil. Im préventiven Teil geht es darum sicherzu-
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stellen, dass ein nahezu ausgeglichener oder tiberschiissiger Haushalt erzielt wird. Kon-
kret bedeutet dies, dass auch bei ungiinstigen wirtschaftlichen Bedingungen die Defi-
zitgrenze von 3 % des BIP nicht tiberschritten werden soll. Zu diesem Zweck wird von
jedem Mitgliedstaat verlangt, dass er ein mittelfristiges Haushaltsziel bei der Kommis-
sion vorlegt, welches drei Bedingungen gentigen muss. Erstens muss es einen Sicher-
heitsabstand zur Defizitgrenze von 3 % geben, zweitens muss ein ziigiger Fortschritt
in Richtung einer nachhaltigen Budgetposition feststellbar sein und drittens muss das
Budget ausreichend Raum fiir 6ffentliche Investitionen haben (Geeroms, Ide und Naert
2014: 248).

Die Uberwachung des mittelfristigen Haushaltsziels obliegt Ministerrat und Kom-
mission gemeinsam, und im Falle méglicher Ubertretungen der entsprechenden Regeln
lauft das weitere Verfahren ebenfalls zwischen diesen beiden Organen ab. Sofern eine
erhebliche Abweichung vom mittelfristigen Haushaltsziel festgestellt wird, richtet die
Kommission eine Verwarnung an den entsprechenden Mitgliedstaat, worauthin der Mi-
nisterrat seinerseits eine Empfehlung mit politischen Mafinahmen an den Mitgliedstaat
richtet. In dieser Empfehlung wird fiir die Behebung der Abweichung eine Frist von finf
Monaten gesetzt, die in dringenden Fllen auch auf drei Monate verkiirzt werden kann.
Nach Ablauf dieser Frist kann die Kommission dem Ministerrat empfehlen, unverziig-
lich einen Beschluss zu treffen, in dem festgestellt wird, dass keine wirksamen Maf3-
nahmen getroffen wurden. Fiir die Annahme dieses Beschlusses ist im Ministerrat eine
qualifizierte Mehrheit erforderlich, wobei die Stimme des betroffenen Mitgliedstaates
nicht gezahlt wird. Wenn der erste Beschluss nicht zustande kommt und die wirtschafts-
politische Situation in dem Mitgliedstaat unveréndert bleibt, kann die Kommission dem
Ministerrat erneut empfehlen, einen Beschluss iiber die Feststellung unzureichender
Mafinahmen zu treffen; nun gilt die Empfehlung aber als beschlossen, solange sich kei-
ne qualifizierte Mehrheit gegen die Empfehlung findet — es gilt also eine umgekehrte
Mehrheit. Wenn diese zweite Empfehlung dann vom Ministerrat angenommen wird,
tritt eine finanzielle Sanktion ein, ndmlich ein Geldbetrag in Héhe von 0,2 % des BIP,
der zunédchst als verzinste Einlage hinterlegt wird. Sobald die Abweichung nicht mehr
besteht, wird die Einlage dem Staat mit Zinsen zuriick gezahlt, abgesehen davon kann
der Mitgliedstaat jedoch stets verlangen, dass die Riicklage reduziert oder gar aufgeho-
ben wird (Geeroms, Ide und Naert 2014: 251-252; Obwexer 2012: 216). Verglichen zu
den Verfahren, die urspriinglich im SWP vorgesehen waren, ist die Reaktion bei Ver-
fehlungen der Vorgaben fiir die Fithrung der staatlichen Haushalte nun also strenger
ausgestaltet als noch vor der Eurokrise.

Bei der korrektiven Komponente des ,Sixpack® geht es hingegen um das Verfahren,
wie ein als zu hoch wahrgenommener Schuldenstand wieder reduziert werden kann;
als Referenzwert fungiert dafiir weiterhin der auch im urspriinglichen SWP festgeleg-
te Wert einer Staatsverschuldung von maximal 60 % des BIP. Bei allen Schuldenstinden
die dariiber liegen gilt auflerdem das Kriterium, dass eine ausreichende Reduzierung der
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Uberschuldung vorliegt; ausschlaggebend hierfiir ist, dass sich der Abstand zum Refe-
renzwert in den vergangenen drei Jahren durchschnittlich um ein Zwanzigstel reduziert
hat. Dartiber hinaus hat die Kommission bei der Einschétzung des Schuldenstandes auch
andere wirtschaftliche Umstédnde und jiingst getroffene wirtschaftspolitische Mafinah-
men mit zu beriicksichtigen. Sollten all diese Bedingungen nicht zufriedenstellend er-
fullt sein, stellt der Ministerrat wieder fest, dass eine zu hohe Verschuldung vorliegt
und formuliert an den entsprechenden Mitgliedstaat politische Empfehlungen und ei-
ne Frist, bis zu der die zu hohe Verschuldung abgebaut sein muss. Daraufhin muss der
Mitgliedstaat zeigen, dass er Anstrengungen zur Senkung seiner Staatsschulden unter-
nimmt. Wenn die Kommission der Meinung ist, dass keine Maflnahmen unternommen
wurden, unterrichtet der Ministerrat den Mitgliedstaat dariiber und es folgt eine Uber-
wachung durch die Kommission (unter moglicher Unterstiitzung durch die EZB). Wird
weiterhin kein Fortschritt festgestellt, wird sofort eine Strafe in Hohe von 0,2 % des BIP
verhangt. Falls bereits iiber ein Verfahren im priventiven Arm eine Einlage hinterlegt
wurde, wiirde diese Einlage dann entzinst und in eine Strafe umgewandelt. Inklusive
variabler Komponenten kann die Strafe auch héher ausfallen, darf jedoch nie mehr als
0,5 % des BIP betragen. Alle Strafen werden an den ESM gezahlt (Geeroms, Ide und Naert
2014: 253-254; Obwexer 2012: 218).

Neben den Anderungen an den Regeln und Verfahren des SWP ist durch das ,,Sixpack®
auch in weiteres Mittel wirtschaftspolitischer Koordinierung eingefithrt worden, nam-
lich das MIP. Durch dieses Verfahren soll vermieden werden, dass sich makrodkonomi-
sche Entwicklungen ergeben, die negative Folgen fiir das Funktionieren der Wirtschaft
in einem Mitgliedstaat, der Eurozone oder auch der gesamten EU haben kénnen. Die-
se Entwicklung wird durch die Kommission iiberwacht und beinhaltet ein sogenanntes
,Scoreboard®, in dem eine Reihe an makrodkonomischen Indikatoren mit bestimmten
Schwellenwerten untersucht wird. Zu den untersuchten Indikatoren gehéren unter an-
derem Leistungsbilanz, nominale Lohnstiickkosten, Arbeitslosigkeit, Verschuldung im
privaten Sektor und Immobilienpreise. Kommt die Kommission aufgrund von Abwei-
chungen bei den Indikatoren zu dem Schluss, dass ein Staat von Ungleichgewichten
betroffen oder bedroht sein kénnte, nimmt die Kommission eine nihere Uberpriifung
des entsprechenden Mitgliedstaates vor, wobei der Ministerrat dann wieder politische
Empfehlungen an den Staat richtet. Kommt die Kommission zu dem Ergebnis, dass es
iibermiflige Ungleichgewichte gibt, beginnt das MIP. In diesem Fall legt der Minister-
rat wieder Empfehlungen fiir Korrekturmafinahmen vor, woraufhin der Mitgliedstaat
einen Plan fiir Korrekturmafinahmen vorlegen muss; befindet der Ministerrat einen sol-
chen Plan fiir ausreichend, beschlieBt er eine Uberwachung des Plans, gilt der Plan in
den Augen des Ministerrats jedoch als unzureichend, muss der Mitgliedstaat innerhalb
von zwei Monaten einen neuen Plan vorlegen. Wenn innerhalb eines Verfahrens der
Ministerrat der Meinung ist, dass die Korrekturmafinahmen unzureichend umgesetzt
werden, formuliert die Kommission eine Empfehlung, in der die Nichteinhaltung fest-
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gestellt wird und eine neue Frist gesetzt wird, diese Empfehlung der Kommission kann
wieder nur durch qualifizierte Mehrheit im Ministerrat gestoppt werden. Ist der Minis-
terrat hingegen der Meinung, dass die Korrekturmafinahmen umgesetzt werden, ruht
das Verfahren und es gibt keine nihere Uberwachung. Sobald der Ministerrat dann auch
feststellt, dass keine Ungleichgewichte mehr bestehen, wird das MIP eingestellt (Obwe-
xer 2012: 221-223).

Zuletzt beinhaltet das ,Sixpack® auch technische Vorgaben zur besseren Erfassung
der Haushaltsdaten; diese Regeln sind in einer Richtlinie fixiert, was den Mitgliedstaa-
ten mehr Spielraum bei der Umsetzung gibt. Die entsprechende Richtlinie beinhaltet
Mindestanforderungen beziiglich der Vollstandigkeit und Verfiigbarkeit der Haushalts-
daten, der Plausibilitit der Modelle zur Haushaltsprognose, der Kohdrenz zwischen
Haushaltsgesetzgebung und mittelfristigem Haushaltsrahmen und der Transparenz im
Bereich der 6ffentlichen Finanzen (Obwexer 2012: 219-220).

Zwei Jahre spiter — also im Jahr 2013 — wurde aulerdem das ,Twopack® beschlossen,
bestehend aus zwei thematisch verbundenen Verordnungen, die nur in den Eurostaaten
Anwendung finden. Diese Rechtsakte kiimmern sich jedoch eher um prozedurale Fra-
gen und dndern am bestehenden Kontroll- und Sanktionsregime wenig. Inhalt der ersten
Verordnung ist die Vorgabe zur Harmonisierung der Budgetprozeduren in den Eurostaa-
ten, dafiir muss jeder Mitgliedstaat sein Budget fiir das kommende Jahr bis Oktober der
Kommission vorlegen und bis Jahresende beschlossen haben. Die zweite Verordnung
betrifft inhaltlich nur die Staaten, die in einem Anpassungsprogramm unter Troikaauf-
sicht stehen, und unterwirft diese Staaten zusétzlichen Pflichten; in der Verordnung
wird zunéchst festgelegt, dass Krisenstaaten ein Anpassungsprogramm unter Aufsicht
der Troika durchfithren miissen — an dieser Stelle wird also das Troika-Arrangement an-
erkannt und zumindest indirekt in das Européische Sekundérrecht eingefiihrt. Dariiber
hinaus gilt fiir die Krisenstaaten (aktuell und in Zukunft), dass sie nach dem Ablauf
eines Anpassungsprogramm weiterhin einer besonderen wirtschaftspolitischen Uber-
wachung unterworfen sind, und zwar bis drei Viertel der erhaltenen Finanzhilfen zu-
riickgezahlt sind (Liiggert 2015a: 69; Geeroms, Ide und Naert 2014: 256).

Der prozedurale Uberbau fiir diese operativen Neuerungen ist das sogenannte Euro-
piische Semester, in dessen Rahmen die eben erwihnten Anderungen, aber auch alle
anderen relevanten Regeln, Abkommen, Vertrige und Prozesse koordiniert werden (Ge-
eroms, Ide und Naert 2014: 264). Im Kern geht es wie schon angedeutet um eine besse-
re Koordinierung der Haushalts- und Wirtschaftspolitik der einzelnen Mitgliedstaaten.
Ausgangspunkt ist der Jahreswachstumsbericht fiir die Union, der im Januar durch die
Kommission vorgelegt wird und bereits weitere Mafinahmen fir die Union und die Mit-
gliedstaaten aufzéhlt. Ausgehend von diesem Bericht erstellt der Ministerrat dann im
Marz erste strategische Empfehlungen fiir die Mitgliedstaaten. Anschlieflend an diese
ersten Empfehlungen tiberpriifen die Mitgliedstaaten dann im April ihre mittelfristigen
Haushaltsziele und beschlieBen Reformprogramme im Einklang mit den allgemeinen
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wirtschaftspolitischen Zielen der Union. Danach erstellt die Kommission Anfang Juni
Empfehlungen fiir Stellungnahmen zu den nationalen Reformprogrammen, wobei der
Ministerrat dann Ende Juni/Anfang Juli seine Stellungnahme abgibt und fiir jeden Mit-
gliedstaat politische Empfehlungen ausspricht. Am Ende werden diese Empfehlungen
dann noch durch den Rat gebilligt (Obwexer 2012: 230-231). An dieser Stelle sei auch
erwahnt, dass das Europiische Semester (abgesehen von seinen Anteilen an EDP und
MIP) ohne separate Sanktionen auskommt; gerade im Fall der linderspezifischen Emp-
fehlungen fur die Wirtschaftspolitik gibt es also keine wirklichen Konsequenzen, sollte
ein Mitgliedstaat diesen Empfehlungen nicht oder nur teilweise nachkommen.

Als letztes wichtiges Instrument zur wirtschaftspolitischen Abstimmung soll hier der
Fiskalpakt vorgestellt werden. Hier ist das Zustandekommen ebenfalls besonders. Da
der Inhalt des Fiskalpaktes erhebliche Anderungen an der wirtschaftspolitischen Koor-
dination beinhaltete, wire eine Anderung der europiischen Vertrige notwendig gewe-
sen. Da sich hierfiir jedoch keine Einstimmigkeit fand, wurde der Fiskalpakt als sepa-
rater volkerrechtlicher Vertrag gleichsam parallel zu den européischen Vertrdagen be-
schlossen, namlich von allen EU-Mitgliedstaaten mit Ausnahme Grofibritanniens und
Tschechiens. Dennoch haben sich die anderen Vertragsparteien zumindest das Ziel ge-
setzt, den Fiskalpakt innerhalb von fiinf Jahren nach Inkrafttreten in Unionsrecht zu
iiberfithren. Die wichtigste fiskalpolitische Vorgabe ist, dass alle Vertragsstaaten den
Grundsatz ausgeglichener Haushaltsfithrung (auch bekannt als Schuldenbremse) in na-
tionales Recht — idealerweise mit Verfassungsrang — tibernehmen sollen. Abgesehen
davon enthilt der Fiskalpakt auch weitere Regeln, die sich jedoch hauptsichlich mit
dem EDP befassen und die im Rahmen des ,Sixpack® vorgenommenen Neuerungen be-
stiatigen sowie eine Fortsetzung der Erhohung wirtschaftlicher Konvergenz und Wett-
bewerbsfahigkeit vorschreiben (Obwexer 2012: 245-246).

Neben den eben erwihnten Grenzwerten sollen im Rahmen des Fiskalpaktes nicht
nur das Prinzip ausgeglichener Haushaltsfithrung gefestigt werden, sondern auch er-
reicht werden, dass in wirtschaftlich giinstigen Zeiten Riicklagen aus den Uberschiis-
sen gebildet werden sollen. Dartiber hinaus ist der Fiskalpakt auch als eine Art Gegen-
gewicht zum ESM zu sehen. Es ist ndmlich unbestritten, dass iiber den ESM fir die
Eurostaaten im Krisenfall finanzielle Mittel in erheblicher Hohe bereitgestellt werden
konnen. Um zu verhindern, dass diese Mittel allzu leichtfertig in Anspruch genommen
werden, wurde im Fiskalpakt die strenge Begrenzung der staatlichen Verschuldung fest-
geschrieben und gleichzeitig als Vorbedingung fiir den Erhalt finanzieller Mittel aus
dem ESM festgelegt. Die Tatsache, dass der Fiskalpakt auch nicht fester Teil des Uni-
onsrechts ist, hat weiterhin zur Folge, dass nicht die reguldren Unionsorgane an den
Entscheidungen beteiligt sind, sondern dass die Entscheidungen in den Handen der Fi-
nanzminister der Vertragsstaaten liegen. Diese Herangehensweise ist durchaus kritisch
zu betrachten. Der Fiskalpakt ermoglicht mit seinen Inhalten, seiner Zielsetzung und
den in ihm vorgesehenen Mafinahmen spiirbare Eingriffe in die Gestaltung nationaler
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Finanz-, Sozial- und Arbeitsmarktpolitik, und das alles jenseits des ordentlichen Ver-
tragsdnderungsverfahrens (Schneider und Syrovatka 2017: 62; Berens 2014: 346-348).

5.2.2 Entwurf fiir die Zukunft: der Fiinf-Prisidenten-Bericht

Die eben erwiahnten, bereits getroffenen Mafinahmen sind nur ein Teil der Umgestal-
tung der Wirtschaftspolitik in der Eurozone, fiir die Entwicklung in den kiinftigen Jah-
ren liegt ebenfalls ein Fahrplan vor, ndmlich ein Bericht mit dem Titel Die Wirtschafts-
und Wihrungsunion Europas vollenden. Dieser Bericht wurde im Jahr 2015 von den da-
maligen Présidenten der Kommission (Jean-Claude Juncker), des Rates (Donald Tusk),
der Eurogruppe (Jeroen Dijsselbloem), der EZB (Mario Draghi) und des Parlaments
(Martin Schulz) vorgelegt und ist deshalb allgemein als Fiinf-Prdsidenten-Bericht'® be-
kannt. Dieser Bericht soll ein politisches Programm représentieren, mit dem sich in
den kommenden Jahren eine Vollendung der WWU realisieren liefe. Zu diesem Zweck
benennt der Bericht vier Handlungsfelder bzw. Unionen, die vervollstindigt werden
sollen: eine Wirtschaftsunion, eine Finanzunion, eine Fiskalunion und eine politische
Union. Fir die Umsetzung der notwendigen politischen Schritte sind drei Zeitfenster
deklariert. Die erste Stufe soll bis 30. Juni 2017 abgeschlossen sein und soll Mafinah-
men beinhalten, die sich im aktuellen vertraglichen Rahmen realisieren lassen, wobei
gegen Ende dieser Phase dann im Frithjahr 2017 die Kommission ein Weifbuch vorle-
gen soll, in dem auf die erzielten Fortschritte und die néchsten Schritte eingegangen
wird. In der anschliefenden zweiten Stufe soll ein tiefgreifender Konvergenzprozess
stattfinden, der nach Moglichkeit anhand eines Katalog von Referenzwerten verbindlich
gestaltet werden soll. Als Endstufe steht dann anschlieend die gewiinschte ,vertiefte
und echte WWU - ein Hort der Stabilitat und des Wohlstandes fiir alle Biirgerinnen
und Biirger® (Juncker u. a. 2015: 6); wobei der Beitritt zu dieser WWU dann auch fiir die
EU-Mitgliedstaaten aufierhalb der Eurozone attraktiv sein soll (Juncker u. a. 2015: 5-6).

In den einzelnen Teilbereichen, die eben erwahnt worden sind, stellt der Bericht stets
einige zentrale Punkte in den Vordergrund. Bei der Wirtschaftsunion ist ein Haupt-
augenmerk die Konvergenz im Bereich Wettbewerbsfahigkeit; jeder Staat der Euro-
zone soll in diesem Zusammenhang auf nationaler Ebene Stellen einrichten, welche
die Entwicklungen im Zusammenhang mit wirtschaftlicher Wettbewerbsfahigkeit be-
obachten und dabei auch insbesondere auf die Lohnentwicklung achten. Hierbei ist als
Fernziel ebenfalls ausformuliert, dass die Methoden der Lohnfindung und Lohnentwick-
lung in der Eurozone zu harmonisieren sind. Das durch das ,Sixpack® eingefithrte MIP

Die Gelaufigkeit dieser Bezeichnung zeigt sich einerseits daran, dass sie im akademischen Diskurs
aufgenommen wird, sichtbar im Titel des Artikels von Etienne Schneider und Felix Syrovatka ,Der
Funf-Préasidenten-Bericht — die »Vollendung« des européischen Desintegrationsprozesses?“ und an-
dererseits an der Ubernahme dieser Kurzform durch die Kommission in der Internetadresse https:
//ec.europa.eu/commission/sites/beta-political/files/5-presidents-report_en.pdf (abgerufen am 19. Fe-
bruar 2018).
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soll ebenfalls gestarkt werden, indem eine bessere Uberwachung bei tibermafligen Un-
gleichgewichten erfolgt und ebenfalls auch bei iberméfligen Leistungsiiberschiissen in-
terveniert werden sollte. Die néchste Forderung fiir die Wirtschaftsunion ist ein stérke-
rer Fokus auf Beschéftigung und soziale Belange insgesamt. Die notwendigen Mafinah-
men sollen daher im Europiischen Semester mehr Beachtung finden, wobei der Kampf
gegen Langzeitarbeitslosigkeit, eine Verbesserung der Bildungssituation und die Aner-
kennung sozialer Mindestgrundrechte besonders hervorgehoben werden. Letztlich wird
die Stiarkung der wirtschaftspolitischen Koordinierung betont, die vor allem iiber eine
Optimierung des Europdischen Semesters laufen soll; Mittel hierfiir sind dem Bericht
zufolge klarer formulierte Prioritidten und eine geringere Anzahl an einzureichenden
Dokumenten, was den gesamten Prozess beschleunigen soll (Juncker u. a. 2015: 9-11).

Im Bereich der Finanzunion wird zunéchst die Bedeutung einer solchen Union fiir das
Funktionieren der Wahrungsunion hervorgehoben. Der Bericht benennt in diesem Zu-
sammenhang anerkennend, dass zwei wichtige Schritte in diesem Bereich - der einheit-
liche Aufsichtsmechanismus und der einheitliche Abwicklungsmechanismus fiir Ban-
ken - bereits beschlossen sind; zwei weitere wichtige offene Projekte werden an die-
ser Stelle jedoch im Bericht genannt. Zur Vollendung der Bankenunion ist die Frage
nach der gemeinschaftlichen Einlagensicherung zu nennen; dabei erkennt der Bericht
durchaus realistisch an, dass es bis zur Vollendung dieses Ziels noch einige Zeit dauern
kann, dass aber in der Zwischenzeit ein europiisches System eingerichtet werden soll-
te, welches die Funktion einer Riickversicherung fiir die einzelnen nationalen Systeme
tibernimmt. Der zweite grofie Punkt in diesem Abschnitt ist der Beginn einer Kapital-
marktunion, wodurch Verbrauchern und Unternehmen neue und giinstigere Wege zur
Refinanzierung (auch jenseits von Banken) er6ffnet werden sollen; als konkrete Schrit-
te nennt der Bericht an dieser Stelle eine Harmonisierung von Rechnungslegungs- und
Informationsvorschriften sowie eine Starkung des Marktes fiir Verbriefungen. Gemein-
sam mit der Wirtschaftsunion soll die Vollendung der Finanzunion das ibergeordnete
Ziel haben, die Widerstandsfihigkeit der gesamten Eurozone gegeniiber Schocks an den
Finanzmérkten zu erhohen (Juncker u. a. 2015: 13-14).

Im Bereich der Fiskalpolitik werden zwei Schwerpunkte genannt. Zunachst wieder-
holt der Bericht den Grundsatz einer soliden Haushaltspolitik, welcher als Leitprinzip
der gesamten Eurozone somit wieder gestarkt wird; die Mafinahmen aus dem ,,Sixpack®,
dem ,Twopack® und dem Fiskalpakt werden grundlegend gelobt, weshalb an ihnen nur
kosmetische Anderungen stattfinden sollen. Neu in diesem Zusammenhang ist der Vor-
schlag zur Einfithrung eines europiischen Fiskalausschusses als Beratungsgremium,
dessen Aufgabe es wire, die Haushalte und deren Umsetzung zu bewerten. Als zwei-
ter Punkt wird in diesem Abschnitt die Einrichtung einer Stabilisierungsfunktion fiir
die Eurozone gefordert, welche einen allgemeinen konjunkturellen Ausgleich sicher-
stellen soll, die Stellung des ESM als Instrument zur Krisenreaktion bleibt davon jedoch
unberiihrt. Konkret konnte diese Stabilisierungfunktion dem Bericht zufolge auf dem
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Européischen Fonds fiir strategische Investitionen aufgebaut werden, der entsprechend
umgestaltet werden kann. Ebenso klar betont der Bericht aber auch, dass die Einrich-
tung dauerhafter fiskalischer Transfers zwischen Mitgliedstaaten ausgeschlossen wer-
den soll, und ebenso findet sich kein Hinweis auf Instrumente zur Vergemeinschaftung
staatlicher Schulden. Das Beistandsverbot gemafy Art. 125 AEUV wird durch den Fiinf-
Prasidenten-Bericht also klar respektiert (Juncker u. a. 2015: 16-17).

Die Ausfithrungen im Hinblick auf die politische Union befassen sich dann letztlich
eher mit Fragen zur Verbesserung der demokratischen Legitimitit der Wirtschaftspoli-
tik in der Eurozone, die meisten in diesem Abschnitt vorgeschlagenen Mafinahmen stel-
len demnach keine grundlegende Vertiefung der europdischen Integration dar, sondern
dndern lediglich einige Stellschrauben am bestehenden System. Zuallererst wird eine
starkere Einbeziehung der nationalen Parlamente und des Européischen Parlaments
gefordert, mit einem kritischen Verweis auf die Krisenpraxis der EU, wo viele wichti-
ge Weichenstellungen in Sitzungen iiber Nacht allein durch Vertreter der Regierungen
der Mitgliedstaaten vorgenommen wurden. Als Hauptankerpunkt fiir eine Verstarkung
der parlamentarischen Einbindung wird auch hier wieder das Europiaische Semester
benannt, an dem in allen Phasen parlamentarische Akteure auf nationaler wie europii-
scher Ebene besser eingebunden werden sollen. Als nichster Punkt wird der Wunsch
geduBlert, fiir Prozesse auf globaler Ebene eine einheitliche Vertretung der Eurozone si-
cherzustellen. Weil viele internationale Organisationen wie z. B. der IWF weiterhin nach
dem Prinzip souveraner Staatlichkeit verfahren, ist es moglich, dass die Mitgliedstaaten
des grofiten einheitlichen Wirtschaftsraums der Welt nicht mit einer Stimme sprechen;
diese Diskrepanz soll also behoben werden. Weiterhin benennt der Bericht das Ziel,
alle wirtschaftspolitischen Instrumente, die iiber den Umweg internationaler Vertrage
verwirklicht wurden (also insbesondere der ESM und der Fiskalpakt) in Unionsrecht
zu iiberfithren. Die einzige wirkliche institutionelle Neuerung, die an dieser Stelle ge-
nannt wird, und die auch eine erhebliche Vertiefung der politischen Integration der EU
bedeuten wiirde, ist die Einrichtung eines europiischen Schatzamtes (in Ubersetzung
des englischen Begriffs treasury). Fir bestimmte grundlegende Entscheidungen, die fiir
Fragen der Eurozone zu treffen wiren, konnte ein solches Schatzamt gemeinsame Ent-
scheidungen treffen; explizit benennt der Bericht aber auch, dass selbst wenn ein euro-
péaisches Schatzamt gebildet werden wiirde, die Hoheit iiber die Entscheidungen iiber
Steuern und Ausgaben weiterhin bei den Mitgliedstaaten verbliebe (Juncker u.a. 2015:
19-20).

Hat man die européische Integration, und insbesondere die Entwicklung hin zur ge-
meinsamen Wiahrung'*® vor Augen, konnte man im Fiinf-Prasidenten-Bericht eine wei-
tere Wegmarke sehen, dhnlich wie seinerzeit der Werner-Plan oder der Delors-Bericht.
Verglichen mit diesen Dokumenten fehlt es dem Fiinf-Prasidenten-Bericht jedoch an
Ambitionen, und dem Bericht ist klar anzumerken, dass es hier nicht mehr um die Schaf-

16 Geschildert in Abschnitt 3.2.2.
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fung einer Wahrungsunion, sondern ,lediglich“ um deren Vollendung geht. In weiten
Teilen wird die bestehende Architektur der WWU als selbstverstandlich wahrgenom-
men und auch inhaltlich kaum hinterfragt; der Bericht liefert dabei wenige konkrete
technische Vorschliage und agiert sonst eher mit Empfehlungen, was jedoch in der Natur
eines jeden Berichtes dieser Art liegt. Zweck des Funf-Prasidenten-Berichtes ist namlich
nicht die Vorlage eines fertig ausformulierten Plans, der ohne weiteres in entsprechen-
de Rechtsakte gegossen werden konnte, sondern die Offnung von Diskussionskanilen
iiber die weitere Entwicklung der WWU. Dariiber hinaus werden auch einige Charak-
teristika von MLG deutlich sichtbar: Am klarsten wird dies daran, dass die EZB tiber
ihren Préisidenten ebenfalls in diesen Bericht eingebunden ist und dass der Bericht an
mehreren Stellen die Bedeutung nationaler Parlamente betont. Dass wie in der Vergan-
genheit also die Kommission praktisch im Alleingang mit einem groflen umfassenden
Plan vorprescht, ist hier also definitiv nicht mehr der Fall.

Durch die Anderungen an der Wirtschaftspolitik wurden die Manahmen im Zusam-
menhang mit der Troika und den Anleihekaufen flankiert, sie stellen zwar kein Handeln
der EZB dar, sind aber als politischer Hintergrund fiir die Entwicklung im Laufe der Kri-
se ebenfalls bedeutsam. Doch auch wie bei der Troika und den Anleihekédufen wurde
auch im Zusammenhang mit den wirtschaftspolitischen Anderungen Kritik geduflert,
auf die hier ebenfalls eingegangen werden soll.

5.2.3 Kritische Einordnung
5.2.3.1 Zweifel an der wirtschaftspolitischen Ausrichtung

Die Kernkritik ist, dass sich die neuen wirtschaftspolitischen Anderungen 6konomisch
nah an den Grundannahmen der Anpassungsprogramme bewegen. Die ordoliberal ge-
pragte Grundannahme, die sich in der Ausgestaltung der Anpassungsprogramme ma-
nifestiert, zeigt sich auch in der wirtschaftspolitischen Flankierung, sowohl in der Pra-
xis (,Sixpack®, ,Twopack®, Fiskalpakt) wie in der Theorie (Finf-Prasidenten-Bericht).
Das Kernstiick der wirtschaftspolitischen Konfiguration der Eurozone bleibt weiterhin
die Ausrichtung an strikten Defizit- und Schuldenquoten, wobei die Sanktionierung bei
Verfehlungen in diesen Bereichen nun automatisch beginnt und erst durch breiten po-
litischen Willen auf Ebene des Ministerrates gestoppt werden kann; eine Umkehr der
Vorgangsweise vor der Eurokrise. Innerhalb der Eurozone richtet sich die Konkurrenz
auch an den Uberschussstaaten aus, die strukturell dadurch bevorteilt werden, dass et-
waige Verfehlungen im Rahmen eines MIP deutlich weniger hartnackig verfolgt werden
als Defizitiibertretungen im EDP. Wenn die Defizitstaaten in diesem Zusammenhang
wieder an Wettbewerbsfahigkeit gewinnen mochten, bleibt ihnen praktisch kein an-
derer Ausweg als die innere Abwertung, die Anpassung erfolgt also nur einseitig. Dar-
iiber wird auch leicht ausgeblendet, dass sich das in dieser Wirtschaftspolitik festgelegte
Wachstumsmodell hauptsichlich aus einer starken Exportorientierung speist. Rechnet
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man jedoch die Exporte und Uberschiisse hoch, die notwendig wiren um bereits we-
nige Prozentpunkte Wirtschaftswachstum in der Eurozone zu realisieren, erscheint es
schnell fraglich, welche Volkswirtschaften im Rest der Welt diese Uberschiisse auf Dau-
er aufnehmen kénnten oder wollten (Ryner 2015: 281-283).

In dieser Hinsicht stellt der Fiskalpakt dann die endgiiltige Zuspitzung des Austeri-
tatsgedanken dar, indem die Vermeidung weiterer staatlicher Verschuldung als quasi
sakrosankt betrachtet wird und daher auf Ebene des Verfassungsrechts festgelegt wer-
den sollte. Dies hat zur Folge, dass in jedem Vertragsstaat des Fiskalpakts die Locke-
rung der Vorgaben zur staatlichen Verschuldung durch die verfassungsgebende oder
-andernde Gewalt in Zukunft einen Konflikt mit geltendem Vélkerrecht verursachen
kann, ein veritables Dilemma im Zusammenhang mit staatlicher Souveranitat und de-
mokratischer Herrschaft (Liggert 2017: 135). Der einseitige Fokus des Fiskalpaktes auf
die Vermeidung von Staatsschulden reproduziert also die Mangel der Austeritatspolitik,
was Panico und Purificato (2013: 601) wie folgt zusammengefasst haben:

,The fiscal compact again takes the view that the debt crisis has been
caused by public profligacy in some economies, leading their citizens to
believe that they can live beyond their means. It focuses on the provisions
of the SGP'” making its rigid rules more stringent, instead of improving
enforcement in order to introduce flexibility in the coordination process
by making supernational decisions binding at the national level. The fiscal
compact fails to take on board the poor results of austerity policies so far
and the possibility that the crisis is the outcome of the weak policy respon-
se to speculative attacks and of the lack of a coordinated fiscal policy to
enhance growth.

Nachdem das Europaische Semester nun schon einige Jahre zur politischen Praxis der
Eurozone gehort, kann man auch bei einer Betrachtung dieses Prozesses einige Punkte
kritisch erwahnen. Zunéchst einmal wird deutlich, dass die Politikempfehlungen, wel-
che fiir die EU als Ganzes und fiir die Mitgliedstaaten ausgegeben werden, nicht immer
konsistent sind, was bei 28+1 zu vergebenden Empfehlungen'®® sicherlich auch schwie-
rig ist. Gerade in der Hochphase der Eurokrise zwischen 2010 und 2014 wurde in vielen
Empfehlungen jedoch weiterhin klar der Kurs fiskalischer Konsolidierung vertreten,
was mit der damaligen makrodkonomischen Situation der Eurozone iiberhaupt nicht
im Einklang stand. Die Méglichkeit der Nachfragestimulation erscheint dagegen in den
Empfehlungen des Europiischen Semesters deutlich weniger prominent; so sind die
entsprechenden Empfehlungen fiir Deutschland - eines der wichtigsten Uberschuss-
lander — nur sehr schwach formuliert. Dies bestitigt, dass die Anpassungserwartung
innerhalb der WWU weiterhin einseitig bei den Defizitstaaten liegt, wihrend die Tat-
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28 Empfehlungen fiir die Mitgliedstaaten und eine Empfehlung fiir die gesamte Union.
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sache, dass es in einigen Staaten Uberschiisse gibt, die iiber der kritischen Grenze des
MIP liegen, kaum Konsequenzen hat. Dieser Umstand bestétigt letztlich die auch oben
erwahnte Feststellung, dass Verfehlungen im Rahmen eines EDP oder auch hinsicht-
lich der Budget- und Anpassungsziele in einem Troikaprogramm wesentlich schéarfer
sanktioniert werden als Uberschreitungen bei einem MIP. Dies hat dann letztlich auch
zur Folge, dass die Befolgung der vorgeschlagenen politischen Maflinahmen zum Bei-
spiel bei den Troika-Programmen wesentlich hoher ist als beim Européischen Semester
(Luggert 2015b: 12-13; Darvas und Vihriala 2013: 6-9). In seiner jetzigen Form erscheint
das Europaische Semester also als eher harmloses und nur teilweise wirksames Mittel
zur Koordinierung der Wirtschaftspolitik in der Union.

Auch beim Funf-Prasidenten-Bericht gibt es einige Punkte, die kritisch hinterfragt
werden sollten. Im Bereich der Wirtschaftsunion ist der Aspekt der Harmonisierung
der Lohnfindung problematisch, weil dadurch einerseits die Autonomie der Tarifpartner
geschwicht werden koénnte,'® und auch ganz allgemein die Prozesse der inneren Ab-
wertung, also ein race to the bottom bei Arbeitsmarkt-, Wettbewerbs- und Steuerpolitik
praktisch institutionalisiert werden konnten, wodurch die Werktitigen in noch preka-
rere Situationen gedringt wiirden. Bei der Finanzpolitik wirkt das Bekenntnis zur Stér-
kung des Marktes fiir Verbriefungen besonders befremdlich, weil gerade dieser Sektor
mafigeblich zur Finanzkrise des Jahres 2008 beigetragen hat und sich daher bezweifeln
lasst, ob mehr Aktivitat in diesem Sektor des Finanzwesens zu einer nachhaltigen Sta-
bilisierung beitragen konnte. Auch die Ideen fir eine Fiskalunion laufen darauf hinaus,
bestehende Mechanismen fiir Integration und Uberwachung grofitenteils fortzusetzen,
wihrend der Aufbau einer grofy angelegten Transferkapazitat ausgeschlossen wird. Die
Ideen zur Demokratisierung der Eurozone sind letztlich auch unkonkret und unambitio-
niert. Den Parlamenten wird zwar eine grof3ere Beteiligung eingerdumt, diese erschopft
sich jedoch in Konsultierungs- und Informationsrechten, wahrend parallel dazu neue
unabhingige Organe wie ein europaischer Fiskalausschuss vorgeschlagen werden, was
die technokratische Tendenz europiischer Politik bestétigen und fortschreiben wiirde.
Der einzige Erfolg, der im Bereich der politischen Union bis jetzt vorzeigbar ist, ist dass
die Eurozone nun eine einheitliche Vertretung beim IWF hat (Schneider und Syrovatka
2017: 66-72). Hinsichtlich der konkreten politischen Ausgestaltung ist jedoch nicht zu
erwarten, dass eine stirkere Beteiligung des Parlamentes zu einer Abkehr von Austeri-
tit und innerer Abwertung fithren wiirde, da bis jetzt in allen Féllen, wo das Parlament
eine Mitsprache bei der Ausgestaltung der Wirtschaftspolitik der EU hatte, der Weg von
Austeritdt und Konsolidierung letztlich auch durch das Parlament grosso modo mitge-
tragen wurde (V. A. Schmidt 2015: 111); andererseits sei aber auch an die in Abschnitt
4.3.3 erwahnten Resolutionen des Parlaments erinnert, wo sich das Parlament deutlich
und kritisch gegen wichtige Aspekte der Troika ausgesprochen hat.

1% Abgesehen davon erscheint es auch fraglich, dass solche Systeme tatsdchlich zu einer Konvergenz bei

der Lohnfindung innerhalb der Eurozone fithre wiirden, ndheres dazu bei Hépner und Seeliger 2017.
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Bei Betrachtung des Fiinf-Prisidenten-Berichtes kann also grundlegend angezweifelt
werden, dass die in diesem Bericht enthaltenen Vorschldge zu einer dauerhaften Stabi-
lisierung der Eurozone beitragen koénnen, wie es auch (Schneider und Syrovatka 2017:
72) auf den Punkt bringen:

,Die Wettbewerbsfihigkeit soll durch immer weitere Lohnanpassungen
nach unten und durch Haushaltskonsolidierung der Mitgliedstaaten und
nicht durch den Aufbau produktiver Kapazitaten in der Peripherie im Rah-
men einer 6ffentlichen Investitionspolitik erhoht werden; der Instabilitat
von Kapitalstromen soll mit einer weiteren Integration der Kapitalméark-
te anstelle ihrer starkeren Regulierung und Besteuerung entgegengewirkt
werden, was die Instabilitatsrisiken nicht breiter streuen, sondern durch die
weitere Freisetzung prozyklischer Kapitalstrome noch stirker konzentrie-
ren wird.*

Dariiber hinaus konnte der Fiinf-Présidenten-Bericht den anvisierten politischen Pro-
zess bis jetzt noch nicht in Génze anschieben. Ein ordentliches Weifbuch der Kommis-
sion zu den Fortschritten im Zusammenhang mit dem Bericht wurde im Frithjahr 2017
nicht vorgelegt, sondern lediglich ein ,Reflexionspapier zur Vertiefung der Wirtschafts-
und Wihrungsunion®, welches jedoch nur teilweise auf die Inhalte des Finf-Prisidenten-
Berichtes eingeht. Dass gerade von der Kommission in dieser Hinsicht eher wenig sub-
stanzielles kommt, ist verwunderlich und ein Stiick weit bedauerlich. Schliefllich gibt es
einige Vorschlage wie Eurobonds, Transfersysteme oder auch einfach eine Aufstockung
des EU-Budgets, welche die Kommission entschlossen als Gemeinschaftsprojekte vor-
antreiben konnte (Ryner 2015: 288). Und Anhand von Arbeiten wie der von Alexandra
Hild, die minutids eine Einfithrung von Instrumenten gemeinschaftlicher Verschuldung
innerhalb des bestehenden rechtlichen Rahmens skizziert, ist sichtbar, dass innerhalb
der Kommission durchaus passende Expertise fiir solche grofien politischen Vorhaben
vorhanden ist; die Kommission macht somit insgesamt nicht den Eindruck, als dass sie
aktuell grofie integrationspolitische Impulse in der EU (durch)setzen kann."*° Es werden
durchaus Ideen auf den Tisch gelegt, diese landen aber anscheinend zum Grof3teil in der
Schublade.

Diese Langsamkeit bei den weiteren Integrationsschritten lasst sich wohl damit er-
kléren, dass gerade in wirtschaftspolitischen Frage ein Punkt erreicht ist, an dem keine
grofere Reform ohne Vertragsdnderung auskommen wird, wogegen die allermeisten
politischen Akteure auf européiischer Ebene jedoch verstindliche Vorbehalte haben,
gerade angesichts der ernstzunehmenden Wahrscheinlichkeit, dass eine entsprechen-
de Vertragsinderung bei einem Referendum in einem der Mitgliedstaaten durchfallen
wiirde, was wie in Abschnitt 3.1.3 anhand des Verfassungsvertrags gezeigt zu einem

1 FEine ausfiihrlichere Einschatzung der relativen Schwiche der Kommission findet sich bei da Conceicéo-
Heldt 2016b.
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abrupten Stopp der europiischen Integration fithren kénnte. Zwar ist es so, dass die
unternommenen Schritte fiir eine politische Entwicklung innerhalb der EU stehen, die
in diesem Ausmafd nach dem Scheitern des Verfassungsvertrags und der schwierigen Ra-
tifizierung des Lissabon-Vertrags nicht ohne weiteres zu erwarten war; dennoch zeigt
sich in den Details eine mangelnde Einigkeit tiber die weitere Entwicklung der Eurozo-
ne. Solange der Druck von den Finanzmérkten gering ist, ist es nicht dramatisch wenn
weitere Entwicklungen vorerst ausbleiben, doch sollte sich eine neue Krise einstellen,
konnte die Nichtvollendung der WWU wieder zu spiirbaren Problemen fithren (End-
erlein, Gnath und J. Haas 2016: 259-260; Gocaj und Meunier 2013: 240).

5.2.3.2 Folgen fiir den Zusammenhalt in der Union

Neben diesen Einwéinden zur wirtschaftlichen Sinnhaftigkeit der Anderungen an der
Wirtschaftspolitik ergeben sich auch strukturelle Konsequenzen fiir die EU insgesamt.
Allen voran ist hier zu nennen, dass sich mit der Eurozone nun ein klarer Integrations-
kern ausgebildet hat, der sich vom Rest der EU ein Stiick weit abhebt. Im Grundsatz
besteht nun also innerhalb der EU eine gewisse Dreiteilung: Es gibt erstens die Staaten
der Eurozone, zweitens die Staaten die irgendwann der Eurozone beitreten und drit-
tens die Staaten die dauerhaft nicht dem Euro beitreten werden — dies sind einerseits
Staaten mit einer vertraglichen Ausnahme wie Déanemark oder Grof3britannien und an-
dererseits Staaten, welche fortwiahrend bewusst die Beitrittskriterien nicht erfillen wie
Schweden oder Tschechien. Aus dieser Unterteilung ergeben sich Doppelstrukturen, in
denen die Euro-Aufienseiter irgendwann nicht mehr vertreten sind; ganz offenbar wird
dieser Parallelismus bei der Gegeniiberstellung von ECOFIN und Eurogruppe. Der ECO-
FIN ist als Formation des Ministerrates weiterhin mit bestimmten Aufgaben betraut,
gerade im Bereich der Gesetzgebung und der Verhdangung von Sanktionen im Rahmen
von EDP und MIP; in seinen Beschliissen tibernimmt der ECOFIN jedoch in der Regel
die Entscheidungen der Eurogruppe, die vor dem ECOFIN tagt. Das urspriinglich eher
informelle Forum der Eurogruppe hat sich also zu einem der faktisch machtvollsten
Entscheidungszentren der EU entwickelt, und abgesehen davon wurden der Eurogrup-
pe in den letzten Jahren auch formal mehr Einflussméglichkeiten eingerdumt: so wurde
die Eurogruppe mit dem Lissabon-Vertrag erstmals institutionalisiert und gerade bei
den Entscheidungen iiber die Freigabe von Mitteln des ESM liegt die offizielle Entschei-
dungsbefugnis bei der Eurogruppe und nicht mehr beim ECOFIN. Im Zusammenhang
mit dem Umstand, dass sich die Eurozone also als starker Integrationskern herausbildet,
gab es auch Befiirchtungen, dass bestimmte Staaten dauerhaft von zentralen Posten in
der EU ausgeschlossen sein konnten. Da namlich der Prasident des Rates gleichzeitig als
Doppelhut auch die Présidentschaft des Eurogipfels innehat wurde vermutet, dass an-
gesichts dieser Konstellation die Berufung einer Person aus einem Nicht-Eurostaat zur
Ratsprasidentschaft technisch sinnlos und damit praktisch ausgeschlossen wire (von
Ondarza 2013: 20-24). Zumindest dieser letzte Aspekt einer Vertiefung der Trennung
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zwischen Euro- und Nicht-Eurostaaten hat sich jedoch nicht materialisiert, da als Nach-
folger des Ratsprasidenten Herman van Rompuy der Pole Donald Tusk berufen wurde.

Doch nicht nur fiir den Ministerrat stellt die Vertiefung der Integration der Eurozone
ein Problem dar, auch fiir das Parlament ergeben sich einige Herausforderungen. Wie
bereits im Funf-Prasidenten-Bericht anerkannt, ist die Notwendigkeit der Stiarkung de-
mokratischer Rechenschaft bei allen europdischen Organen angekommen. Gerade im
Bereich des Parlaments ist jedoch fraglich, wie sich dies angesichts der vertieften Inte-
gration der Eurozone realisieren lieffe. Ein in diesem Zusammenhang geduflerter Vor-
schlag sieht eine Teilung des Europiaischen Parlaments vor, und zwar entlang der Eu-
rozonenzugehorigkeit der Abgeordneten. Alternativ wird auch die Bildung einer wei-
teren Euro-Kammer'** beim Européiischen Parlament diskutiert, in die nationale Parla-
mente und das Européiische Parlament einzelne Abgeordnete delegieren. All diese Vor-
schlage ergeben jedoch Probleme: Bei dem Modell einer Euro-Kammer mit nationalen
Delegierten miisste diese Kammer eine gewisse Mindestgrofie haben, um eine zumin-
dest rudimentér angemessene Vertretung aller Eurostaaten zu erméglichen, dazu kame
dann auch noch das trivial erscheinende, aber wichtige Problem, dass nationale Par-
lamentsabgeordnete schon jetzt in der Regel eine enorme Arbeitsbelastung haben. Bei
dem Modell einer Unterteilung des bestehenden Parlamentes ergében sich grundsatz-
liche Einwénde. In der doppelten Union aus Staaten und Biirgern steht das Parlament
wie kein zweites Unionsorgan fiir die gemeinschaftliche Komponente; das Parlament ist
namlich die Vertretung der Unionsbiirgerinnen und Unionsbirger, nicht die Vertretung
der Biirgerinnen und Biirger der Mitgliedstaaten'*?. Dariiber hinaus orientiert sich die
Parlamentsarbeit und das Abstimmungsverhalten eher entlang der politischen Uber-
zeugungen, wihrend die Nationalitit der MdEPs eine eher geringere Rolle spielt. Eine
Unterteilung des Parlamentes wiirde also vielleicht den Anforderungen an eine hohere
Legitimitat geniige tun, jedoch zu einem erheblichen Preis. Man darf nicht vergessen,
dass der Euro nicht die Wahrung der Eurozone ist, sondern die Wahrung der gesam-
ten Union, und innerhalb des Parlamentes wiirde eine Trennung entlang der Euromit-
gliedschaft dann in allen Fraktionen zu Spannungen fithren, was die Wirksamkeit des
Parlamentes wahrscheinlich nicht verbessern wird. Am Ende einer solchen Entwick-
lung konnte dann wirklich die Situation eintreten, dass sich die Eurozone und der Rest
der EU tatsachlich auch rechtlich fixiert voneinander trennen wiirden (Maurer 2014:
67, 76—78). Weiterhin stellt sich angesichts des Austritts Grof3britanniens aus der EU
auch jetzt schon die Frage, wie die frei werdenden britischen Sitze zu verteilen sind;
eine Frage, die bereits jetzt lebhaft diskutiert wird. Wiirde man darauf noch Debatten
iiber eine Umgestaltung des Parlaments hin zu einer Euro-Kammer aufsatteln, stiinde
am Ende womoglich ein Européisches Parlament, das vor lauter Debatten iiber seine in-

1 FEine solche Institution ist das Kernstiick eines vorgeschlagenen Vertrags zur Demokratisierung der Eu-

rozone, wie er im jingsten Buch von Hennette u. a. ausfithrlich vorgeschlagen wird.
12 Siehe Art. 14 Abs. 2 Satz 1 EUV. Die anders lautende Formulierung fand sich in Art. 137 des Vertrags
von Maastricht.
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nere Verfasstheit kaum noch seinen Teil zum Tagesgeschéft europaischer Politik leisten
konnte.

Neben der Trennung in Euro- und Nicht-Eurostaaten haben die wirtschaftspoliti-
schen Neuerungen jedoch auch zu einer Spaltung innerhalb der Eurozone gefiihrt, und
zwar hier entlang der Trennungslinie der fiskalischen Position, es bestehen also zwei
Gruppen, die mit einer treffenden Metapher als ,,Club Med® (also die Defizitstaaten im
Siiden der EU) und ,,Club Balt“ (also die Uberschussstaaten im Norden der EU) (Bor-
rell 2015: 236) zusammengefasst werden konnen. Dass die wirtschaftliche Konvergenz
innerhalb der Eurozone in diesem Zusammenhang fast ausschlieflich von den Defizit-
staaten zu schultern ist, ist bereits mehrmals in dieser Arbeit dargestellt worden; es gibt
jedoch auch handfeste Ungleichbehandlungen in rechtlicher Hinsicht. Im oben erwahn-
ten ,Twopack® regelt die Verordnung 472/2013, dass die Staaten, welche zum Zeitpunkt
des Inkrafttretens oder danach Unterstiitzungen aus einem Anpassungsprogramm er-
halten, auch nach Programmende einer besonderen Uberwachung unterworfen sind
(Luggert 2015a: 69). Zusammen mit den Auflagen aus einem solchen Anpassungspro-
gramm ergibt sich eine grundlegende Ungleichbehandlung der Krisenstaaten, die in
mehrerlei Hinsicht strengen Anforderungen geniigen miissen, wie Liggert (2015a: 80)
zusammenfasst:

»~Auch wenn die prinzipielle Gleichwertigkeit aller Euro-Staaten durch
die Krisenmafinahmen unberiihrt bleibt, ist festzuhalten, dass die verschie-
denen Mafinahmen zur Krisenbewaltigung dazu gefiihrt haben, dass die
Krisenstaaten mehrere Benachteiligungen im Vergleich zu den anderen Eu-
rostaaten erfahren. Die wirtschaftspolitische Vorfestlegung, die schwerwie-
gendere Sanktionsform des Kreditstopps und die sekundérrechtliche Fixie-
rung einer ausfithrlicheren Uberwachung auch nach Auslaufen der Un-
terstlitzungsprogramme zeigen allesamt, dass die Krisenstaaten weiter rei-
chende und strengere Aufgaben erfiillen miissen als die anderen Eurostaa-
ten. Und da die Krisenstaaten auf die finanzielle Unterstiitzung angewiesen
sind, ergibt sich ein Gefille, in dem sich die Krisenstaaten in einer Position
der Schwiche wiederfinden.”

All diese Entwicklungen gehen auch an der allgemeinen Zustimmung zur Européi-
schen Union und zum Euro nicht spurlos vorbei. Fir Output-Legitimitat — der wohl
wichtigsten Legitimationsquelle europaischer Politik — haben die schweren soziotko-
nomischen Folgen der Austeritétspolitik keine guten Folgen gehabt (V. A. Schmidt 2015:
96), erst recht nicht in den Krisenstaaten. Auch die Beobachtung einiger Umfragen be-
statigt das Bild einer abnehmenden Zustimmung zur politischen und wirtschaftlichen
Integration in der EU. Zwar ist die Zustimmung zum Euro innerhalb der Eurozone weit-
gehend stabil, aulerhalb der Eurozone hat die Zustimmung jedoch erheblich abgenom-
men; weiterhin ist feststellbar, dass die stabile Zustimmung zum Euro innerhalb der
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Eurozone eher die Folge einer utilitaristischen Abwagung ist — vor allem Angesichts
der moglichen Kosten eines Austritts — und nicht wirklich von der Ausbildung einer
transnationalen europiischen Identitat beeinflusst wird (Hobolt und Wratil 2015: 251—
252). Das allgemeine Vertrauen in die EU und ihre Organe hat ebenfalls deutlich gelit-
ten; so gaben im Eurobarometer 2016 nur noch 36 % der Befragten an, der EU und ihren
Organen zu vertrauen, was im Vergleich zu 2009 einen Riickgang von 19 Prozentpunk-
ten darstellt (Schneider und Syrovatka 2017: 58). Auch viele der in Abschnitt 2.1.2.2
geduBerten Einwinde haben sich als zutreffend erwiesen. Die Durchsetzung der Kri-
senreaktion, gerade in Form von Troika und Anleihekédufen, war so ausgestaltet, dass
die Interessen von Vertretern des Finanzsektors grundsatzlich Vorrang erhielten vor
den Interessen der werktitigen Bevolkerung. Und ebenso bewahrheitete sich die enor-
me Expertenherrschaft, bei der nationale politische Diskurse oder die Ergebnisse von
Parlamentswahlen oder anderen Abstimmungen praktisch keinerlei politische Wirkung
mehr entfalteten. In weiten Teilen wurde somit der Anspruch der EU, sich fiir Demo-
kratie einzusetzen, verfehlt.

Es zeigt sich somit, dass die EU auch strukturell erheblich durch die Eurokrise gepragt
und neu geordnet worden ist.

198



6 Fazit und Ausblick

Der Beginn der Finanzkrise, mafigeblich ausgelost durch die Insolvenz von Lehman Bro-
thers, liegt nun bereits ein gutes Jahrzehnt zuriick. Dass nach all den Wendungen, die
sich in dieser Zeit ergeben haben, der Euro weiterhin besteht, ohne dass ein Staat aus
dem gemeinsamen Wiahrungsraum austreten musste und ohne dass die internationale
Stellung des Euro als wichtige globale Leitwahrung geschmalert wurde, ist keineswegs
selbstverstindlich und fiir sich genommen schon ein Erfolg. Eine solche Betrachtung
kratzt jedoch nur an der Oberfldche und wird den unzéhligen strukturellen Verénde-
rungen, die sich wihrend der Eurokrise in der Eurozone ergeben haben, nicht einmal
anndhernd gerecht.

Um die Ergebnisse dieser Arbeit zusammenzufassen: Es steht fest, dass die EZB im
Laufe der Eurokrise ihre hybride Rolle ausgeweitet hat und in den beobachteten Fillen
an politischer Macht gegeniiber nationalstaatlichen Regierungen zugewonnen hat. Be-
trachtet man die einzelnen niher betrachteten Konstellationen, nimmt dieser Machtge-
winn unterschiedliche Formen an. Bei der Troika ist die konkrete Form der politischen
Macht wohl am einfachsten nachvollziehbar, weil es in allen Fallen MoUs gibt, in de-
nen die politische Konditionalitat aufgezahlt ist. Zwischen den beobachteten Staaten
gibt es hier jedoch Unterschiede. So ist Griechenland eindeutig ldnger und ausfiihrli-
cher der politischen Konditionalitit unterworfen gewesen als Spanien. Ein Grund dafiir
ist sicherlich, dass die Schwierigkeiten, in denen sich Griechenland zu Beginn der Pro-
grammzeit befand, umfassender waren als in Spanien; Griechenland hatte aber auch das
Ungliick, als erstes ein Programm umsetzen zu miissen. Spanien war bei seinem Pro-
gramm in einer etwas glinstigeren Position und konnte durchsetzen, dass das dortige
Anpassungsprogramm nominell nur den Finanzsektor und nicht die allgemeine Wirt-
schaftspolitik umfasste, weshalb die Konditionalitat des spanischen Programms deut-
lich schmaler war. Der spanischen Regierung gelang es dabei mit etwas Geschick, diese
weniger umfangreiche Art des Anpassungsprogramm aufzunehmen, weil dieses Mo-
dell durch den EFSF eingefithrt worden ist. Fiir Griechenland hingegen bestand diese
Moglichkeit eines weniger umfangreichen Programms zu Beginn gar nicht. Auch wenn
die Einschrankung des politischen Handlungsspielraums bei den Troika-Programmen
am deutlichsten wird, ermdglicht dies jedoch noch keine eindeutigen Riickschliisse auf
die Rolle der EZB; weil die EZB in diesem Fall in das Troika-Arrangement mit Kom-
mission und IWF eingebunden war, ohne dass dabei klar wére, welcher Akteur wieviel
politische Macht geltend macht.
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Im Fall der Anleihekdufe ist die Zuordnung der politischen Machtausiibung leichter
moglich, weil in diesem Bereich die EZB alleine agiert; gleichzeitig ist die formale Fest-
stellung einer solchen Machtausiibung bei diesem Instrument ungleich schwieriger. Be-
legt ist, dass es zwischen dem ehemaligen EZB-Présidenten Trichet und der spanischen
Regierung einen Briefwechsel gab, in dem bestimmte wirtschaftspolitische Mafinahmen
als Gegenleistung fiir die Unterstiitzung im Rahmen des SMP angefordert wurden; hier
ibte die EZB also de facto Macht in dem Sinne aus, als dass ein bestimmtes politisches
Handeln zur Vorbedingung einer Unterstiitzung gemacht wurde. Im Rahmen des OMT-
Programms wiére eine entsprechende Machtausiibung der EZB dann wieder einfacher
darstellbar, da in diesem Fall der Abschluss und die fortwahrende Umsetzung eines An-
passungsprogramms im ESM zur zwingenden Voraussetzung fiir eine Unterstiitzung im
Rahmen des OMT-Programms gilt; empirisch lasst sich eine Machtausiibung in diesem
Fall jedoch nur mutmaflen, da das OMT-Programm bis jetzt noch nicht benutzt worden
ist. Uber die Entscheidung, bestimmte Staatsanleihen aufzukaufen kann die EZB also
Macht ausiiben, wobei es bis jetzt auch kaum Unterschiede in der Behandlung der bei-
den beobachteten Krisenstaaten gab. Die Machtausiibung beruht in diesem Fall jedoch
nicht wie bei der Troika auf die in einem Dokument festgehaltene Kopplung von poli-
tischen Bedingungen und Sanktionen bei Abweichung, sondern bedient sich eher der
diffusen Sorge bei den Nationalstaaten, dass sie ungiinstige Kreditkonditionen erdul-
den konnten. Dass die EZB in einer solchen Lage effektiv Macht ausiiben kann, liegt
daran, dass die EZB aufgrund ihrer Stellung auf den Finanzmarkten glaubhaft vertreten
kann, staatliche Refinanzierungsbedingungen mafgeblich beeinflussen zu konnen; der
Rest ist dann der vorauseilende Gehorsam der Nationalstaaten, die wissen, dass sie auf
die marktbildende Unterstiitzung der EZB angewiesen sind und daher bereit sind, die
Vorgaben der EZB umzusetzen.

Zuletzt soll auch die Festlegung der Ratinganforderungen und die Vergabe der ELA-
Kredite mit berticksichtigt werden. Die Machtausiibung der EZB erfolgt hier hochstens
indirekt, was jedoch nicht bedeutet, dass sie unbedeutend wire. Die entsprechenden von
der EZB unternommenen Schritte befassen sich in erster Linie mit der Akzeptanz von
Staatsanleihen als Sicherheiten fiir geldpolitische Operationen und mit der Bereitstel-
lung von Notliquiditat; diese Operationen betreffen somit primér die Art und Weise, wie
sich das Eurosystem (also EZB und die NZBen der Eurozone) im Finanzsektor verhilt.
Beide Mafinahmen haben jedoch eine klare politische Komponente, und diese wurde im
ersten Halbjahr 2015 in Griechenland offenbar. Fiir die Feststellung der Notenbankfa-
higkeit bestimmter Staatsanleihen hat die EZB wie geschildert bereits 2014 diese Ein-
schiatzung an die Entwicklungen im Zusammenhang mit einem Anpassungsprogramm
gekoppelt — fir Staaten, die sich in einem solchen Programm befinden, gelten die Ra-
tinganforderungen grundsitzlich nicht, es sei denn dass ein entsprechendes Programm
nicht oder nur unzureichend umgesetzt wird. Damit trifft die EZB zwar keine eigene
Entscheidung im Sinne, dass ein Fehlverhalten sanktioniert werden muss, sollte eine
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entsprechende Entscheidung im Rahmen eines Anpassungsprogramms getroffen wer-
den, jedoch iibernimmt die EZB diese Entscheidung nun analog. Bei der Sanktionierung
abweichendem nationalstaatlichen Verhaltens wird die EZB tiber diese Instrument also
zu einem Verstérker, der mit der Moglichkeit einer weiteren Sanktion das Drohpotenzi-
al erhoht. Fir die Entscheidung dariiber, ob ELA-Kredite weiter vergeben werden oder
nicht, gilt dasselbe; und wie bereits geschildert, hat die massive Einschrinkung des Zah-
lungsverkehrs in Griechenland nach dem Stopp der ELA-Kredite Ende Juni 2015 seine
Wirkung nicht verfehlt.

Die EZB hat sich mit all diesen Mafinahmen weit tiber den Handlungsrahmen hinaus
bewegt, den sie in den ersten zehn Jahren ihres Bestehens hatte. Bei einer so profun-
den Krise ist es jedoch zwangslaufig so, dass bestehende Strukturen herausgefordert
werden, und dass in mancher Hinsicht Anpassungen notwendig sind, um sich auf die
neue Situation einzustellen. Und ganz besonders besteht diese Notwendigkeit, wenn ei-
ne Krise wie die Eurokrise institutionell gar nicht vorhergesehen wurde und es auch kei-
ne entsprechenden Reaktionsmechanismen gab. Da die EZB in diesem Zusammenhang
vielseitig handelte, muss auch die Einschatzung dieses Handelns differenziert ausfallen,
mit Lob und Tadel.

Die Ankiindigung Mario Draghis, den Euro zu retten, whatever it takes kann durch-
aus als wichtigste Auflerung seiner Amtszeit gewertet werden. Mit der Ankiindigung,
falls notwendig Staatsanleihen in unbeschrankter Hohe aufzukaufen, hat die EZB diesen
Markt grundlegend neu strukturiert. Es ist weiterhin nicht auszuschlieflen, dass sich die
Zinssitze auf die Anleihen einiger Staaten sprunghaft erhohen, es ist jedoch unwahr-
scheinlicher geworden dass sich eine solche Situation allein aufgrund von Spekulatio-
nen ohne wirkliche Anderungen der volkswirtschaftlichen Grundlagen einstellt. Jeder
Marktakteur, der auf einen raschen Anstieg der Zinssétze von Staatsanleihen setzt und
eine entsprechende Kursanderung herbeifithren mochte, tritt nun gegen die EZB an, die
mit dem Monopol der Geldschopfung dagegen halten kann. Ein solches Geschift hat da-
her nur geringe Erfolgsaussichten. Auch wenn die EZB somit die Tiir 6ffnet, erhebliche
Ausfallrisiken zu tibernehmen, hat sie sich mit der Ankiindigung des OMT-Programms
auf den Finanzmarkten als Anker etabliert — ein tiberfalliger Schritt. Die EZB hat mit
dem OMT-Programm ein Versprechen gegeben, um dieses Versprechen nicht einlésen
zu missen. Bis jetzt reicht das Versprechen.

Die Beteiligung an der Troika ist jedoch deutlich kritischer zu sehen. Im Rahmen der
von der Troika begleiteten Anpassungsprogramme wurde in den Krisenstaaten eine
erhebliche Einschrankung des nationalen politischen Handlungsspielraums durchge-
setzt, die in ihrem Ausmaf} weit iiber das hinaus geht, was in der aktuellen EU aufgrund
der Vergemeinschaftung einzelner Politikfelder ohnehin schon passiert. Die Program-
me griffen in ihren detaillierten Vorgaben in viele verschiedene Bereiche ein, darun-
ter Steuerpolitik, Arbeitsmarktpolitik, Gesundheitspolitik oder die Regelung der staat-
lichen Verwaltung. Die EZB war in dieser Hinsicht an allen Schritten (Entwurf der Kon-
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ditionalitat und darauf folgend Uberwachung und Beurteilung der Umsetzung) integral
beteiligt, ohne fiir die meisten betroffenen Politikfelder zustindig zu sein. Egal wie stark
die Beteiligung der EZB in diesen Politikbereichen durch die Prasenz zweier anderer Ak-
teure in der Troika eingeschrankt ist, hat sich die EZB an dieser Stelle in einem Bereich
bewegt, wo sie eigentlich nichts zu suchen hat. Es soll hier nicht unterstellt werden, dass
die EZB eine solche Situation bewusst und um jeden Preis herbeifithren wollte; vielmehr
hat sich gezeigt, dass die EZB eher aus Verlegenheit in die Troika aufgenommen wurde,
und dass die EZB selbst ihre Rolle innerhalb der Troika fortlaufend herunterspielt. Die
Konsequenz aus dieser Situation kann jedoch nur sein, dass die EZB die Troika mog-
lichst schnell verlasst — ein Schritt, den die EZB selbst immer wieder ins Gesprach bringt,
aber dann doch nicht umsetzt — und dass die entsprechende Trennung auch durch eine
Klarung der rechtlichen Grundlage fixiert wird. Der anstehende Transfer des ESM in
den Rechtsstand der EU ist eine gute Gelegenheit, dies umzusetzen.

Neben der Einschiatzung der Rolle der EZB darf auch die Entwicklung in den Krisen-
staaten nicht ubersehen werden. Kein Staat der Eurozone, auch nicht Griechenland und
Spanien, musste die gemeinsame Wiahrung verlassen — dies war fiir diese Staaten jedoch
auch lange die einzige Erfolgsnachricht. Zwar zieht die Wirtschaft in beiden Staaten
wieder an, die enorm hohe Arbeitslosigkeit in Spanien befindet sich auf dem Riickzug
und jiingst konnte Griechenland tatsidchlich wieder aus eigener Kraft eine Anleihe an
den privaten Finanzmarkten platzieren. Die Kosten, die in der Zwischenzeit jedoch bei
der Anpassung anfielen, waren klar ungleich verteilt, wobei sich ein eindeutiges Klas-
senmuster herauskristallisierte. Als es in letzter Konsequenz darum ging, die materiellen
Interessen von Wertpapierbesitzern zu schiitzen, mussten die Menschen, die auf Lohne,
Sozialleistungen und/oder Renten angewiesen sind, dafiir Einbulen vornehmen. Gera-
de in Griechenland waren die vorgenommenen Einschnitte so drastisch, dass an vielen
Stellen rechtliche Kollisionen mit sozialen Grundrechten wie dem Recht auf kollektive
Tarifvertrige oder gerechte Arbeitsbedingungen offenbar wurden. Und abgesehen da-
von haben die Krisenjahre sowohl in Griechenland als auch in Spanien dazu gefiihrt,
dass die jahrzehntelang stabilen Zweiparteiensysteme grundlegend durchgeriittelt wur-
den, vor allem durch links gepragte Parteien und Protestbewegungen. In Griechenland
ist diese Entwicklung offenbar, da weiterhin der Chef der linken SYRIZA Alexis Tsipras
die Regierung fiihrt. In Spanien hatte die dhnlich ausgerichtete Partei Podemos bis jetzt
noch keinen vergleichbaren nationalen Erfolg, auf lokaler Ebene unterstiitzte die Partei
jedoch erfolgreich die Kandidatur der Kandidatinnen, die nun Madrid und Barcelona je-
weils als Biirgermeisterin regieren. Die politische Wirksamkeit der Protestbewegungen
ist somit nicht immer durchschlagend, aber definitiv spiirbar.

In der Eurokrise wurden also die inharenten Méangel einer allein auf Austeritat fokus-
sierten Krisenverarbeitung offenbar. Und auch wenn in beiden Staaten eine langsame
Entspannung der makro6konomischen Situation eintritt, ist nicht von der Hand zu wei-
sen, dass das eigentliche Hauptziel von Austeritit — die wirksame Senkung 6ffentlicher
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Schulden und Defizite — sensationell verfehlt wurde. Spanien ist mit einem Schulden-
stand von fast 100 % des BIP weit von dem unterdurchschnittlichen Vorkrisenwert von
deutlich unter 50 % weit entfernt und in Griechenland wird eher frither als spater auch
die Diskussion iiber einen zweiten Schuldenschnitt kommen miissen. Irritierend ist an-
gesichts dieser Entwicklung, dass sich die EZB in 6ffentlichen Debatten weiterhin klar
zum Primat der Konsolidierung bekennt. Es vergeht kaum ein lingerer Vortrag von
EZB-Entscheidern, ohne dass an einem gewissen Punkt darauf hingewiesen wird, dass
es strikte Obergrenzen fiir Schulden und Defizite gibt, dass diese eingehalten werden
missen und dass etwaige Abweichungen schnell und deutlich zu bestrafen sind. Somit
tragt die EZB rein diskursiv weiterhin dazu bei, dass Haushaltskonsolidierung zum ab-
solut vorrangigen politischen Ziel wird, dem sich alle anderen politischen Mafinahmen
unterordnen miissen.

Weiterhin hat der Verlauf und die Durchfithrung der Krisenverarbeitung viele Kritik-
punkte am demokratischen Defizit der EU bestétigt. Viele der getroffenen Mafinahmen
richteten sich wie erwéhnt gegen die Interessen eines groflen Teils der werktatigen
Bevolkerung, was sich an entsprechendem politischen Widerstand zeigte. Gleichzeitig
zeigten sich die tatsichlichen Entscheidungszentren als ungemein entriickt von demo-
kratischen Verfahren. Zunichst einmal wurden wichtige Entscheidungen von Techno-
kraten in der EZB, der Kommission oder dem IWF getroffen, wogegen es keine demokra-
tische Kontrolle gab, sondern hochstens den Riickgriff auf den Rechtsweg. Und auch die
demokratisch legitimierten Entscheidungstriager waren demokratischer Kontrolle weit-
gehend entzogen: Viele Weichen wurden auf néchtlichen Gipfeltreffen zwischen Regie-
rungschefs und Finanzministern gestellt, die nationalen Parlamente und das Europii-
sche Parlament hingegen schauten die meiste Zeit blof§ zu und konnten nicht wirklich
eingreifen. Im Jahr 2015 lieferte Griechenland dann den Beweis fiir die Schwachung der
demokratischen Verfahren. Zweimal duf8erte das griechische Volk seine grundlegende
Ablehnung des Austerititskurses; zunichst indirekt, als Alexis Tsipras Regierungschef
wurde und spéter direkt als im Referendum der Entwurf des dritten Rettungspakets ab-
gelehnt wurde. Dennoch musste die griechische Regierung nachgeben, und es wurde
ein Anpassungsprogramm verabschiedet, bei dem die Regierung Tsipras fast alle Posi-
tionen rdumen musste — ein postdemokratischer Moment, wie er im Buche steht.

Entsprechend erniichternd zeigt sich dann auch der Ausblick, vor allem wenn man
den Fiinf-Présidenten-Bericht als politischen Fahrplan betrachtet. Auch hier dominiert
die Lesart, dass offentliche Schuldenstdnde moéglichst niedrig zu halten sind, und dass
unzureichende Anstrengungen in dieser Hinsicht nicht toleriert werden diirfen. Dass
die dramatischen sozio6konomischen Entwicklungen in den Krisenstaaten, die bis heu-
te spiirbar sind, auch ihre Ursache in der einseitigen Fokussierung auf den Staatsschul-
denstand gehabt haben, wird in der Kommunikation der EZB und der iibrigen Organe
der EU (vielleicht mit Ausnahme des Parlaments) weitgehend ignoriert. Eine grund-
legende selbstkritische Einschatzung der Entwicklung im Zusammenhang mit Troika,
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Anleihekiufen und den weiteren Reaktionen auf die Krise hat nicht stattgefunden, auch
nicht bei der EZB. Ermutigend ist hierbei, dass es dennoch Initiativen wie Democracy in
Europe Movement 2025 gibt, die sich mit diesem Zustand nicht abfinden wollen, und eine
konsequente Demokratisierung der EU, insbesondere ihrer gemeinsamen Wirtschafts-
und Wihrungspolitik einfordern. Auch wenn solche Gruppen alleine noch keine Ga-
rantie dafiir sind, dass sich ein entsprechender Wandel auch einstellt, hat diese Arbeit
an mehreren Stellen gezeigt, wie zivilgesellschaftliche Gruppen, die zwar lokal handeln,
sich dabei aber auch europédisch vernetzen, politische Wirkung erzielen kénnen.

Die EU ist weiterhin ein wegweisendes, zivilisatorisches politisches Projekt, fiir das
sich der Einsatz lohnt. Gleichzeitig sind die Herausforderungen zahlreich. Es ist nicht
abzuschitzen, wie sich der Austritt eines groflen Mitgliedstaates wie Grofibritannien
auf die Union in Zukunft auswirken wird. Es gibt grofle gemeinschaftlich bedeutsame
Themen (allen voran die politischen Groflkomplexe Energie und Migration), die sowohl
die Union als auch ihre Mitglieder noch auf lange Zeit vor erhebliche Aufgaben stellen
werden. Und zuletzt gibt es auch innerhalb einiger Mitgliedstaaten reaktionére Tenden-
zen, die entweder bereits Fufy gefasst haben (mit Viktor Orban in Ungarn und Jarostaw
Kaczynski in Polen) oder nur knapp gescheitert sind (wie bei Marine le Pen in Frank-
reich oder Norbert Hofer in Osterreich). Um diesen dufleren und inneren Herausfor-
derungen gewachsen zu sein und um sich auch kinftig in einer multipolaren Welt zu
behaupten, braucht die EU eine grundsétzliche wirtschaftliche Stérke, fiir die eine gefes-
tigte Eurozone elementar wichtig ist. Dies soll keinen Fatalismus im merkelschen Sinne
bedeuten, nach dem Europa scheitert, sobald der Euro scheitert. Sollte es jedoch in Zu-
kunft nicht gelingen, den gemeinsamen Wiahrungsraum aufrechtzuerhalten, ohne dass
es dabei auch zu fortwihrenden sozio6konomischen Verwerfungen kommt, dann wird
es extrem schwierig werden, die anderen eben erwahnten Aufgaben zufriedenstellend
zu bewiltigen.

Beim Erhalt der Eurozone hat die EZB viel geleistet und wird dies auch in Zukunft
tun. Sie hat dabei wichtige Weichen gestellt, ist aber auch mehr als einmal iibers Ziel
hinaus geschossen. Im Ergebnis steht aktuell eine Eurozone, die sich in vielerlei Hinsicht
mit neuen Mafinahmen und Verfahren besser wappnen mochte. Dass es iberhaupt in
einem Zeitraum von wenigen Jahren zu so vielen institutionellen Neuerungen kam, ist
fir sich genommen eine bemerkenswerte Integrationsleistung. Dariiber hinaus bleibt
jedoch nur zu hoffen und abzuwarten, ob die Eurozone nach diesen Neuerungen nun
auf einem festeren Fundament steht und auch in schwierigen Zeiten wirtschaftliche Sta-
bilitit gew&hrleisten kann, ohne dass dabei der soziale Zusammenhalt vollends verloren
geht. Nach der nichsten Krise wissen wir mehr.
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