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l. Einleitung

Neben den von finanziellen Engpidssen bedrohten Mitgliedern der Eurozone und
ihren unwilligen Rettern hat es Ungarn vermocht, im letzten Jahr wiederholt die
Kritik hoher europiischer Beamter und der europiischen Offentlichkeit auf sich zu
ziehen. Hauptgriinde dafiir waren ein neues Pressegesetz! und eine Verfassungs-
inderung? Daneben sicherte sich das Parlament mit der Mehrheit der Regierungs-
partei auch ein Mitspracherecht bei der Zusammensetzung des Monetiren Rates der
ungarischen Notenbank. EZB-Prisident Draghi sah dadurch die Unabhingigkeit der
ungarischen Notenbank gefihrdet,? die Kommission leitete ein Vertragsverletzungs-
verfahren ein.* Kaum war seine Einstellung bei weiterer ,,genauer Beobachtung* ver-
kiindet,” rief die Erstreckung der Finanztransaktionssteuer auf die Geschifte der
Zentralbank erneuten Protest, diesmal von der Europiischen Zentralbank (EZB),

hervor.°

1 G 2010: CIV tber die Pressefreiheit und tiber die grundlegenden Regeln der Medieninhalte v.
9.11.2010, MK 2010, Nr. 170, S. 23820; G 2010: CLXXXII tber die Mediendienstleistungen und
Uber die Massenkommunikation v. 31.12.2010, MK 2010, Nr. 202, S. 31959 — dazu Kipper, Ein-
fithrung in das Ungarische Recht, 2011, S. 69; aus den deutschen Medien vgl. etwa die Berichter-
stattung der ZEIT v. 21.12.2010, www.zeit.de/politik/ausland /2010-12 /ungarn-mediengesetz-
orban (5.9.2012).

Vgl. Siddeutschen Zeitung v. 18.4.2011, http://www.sueddeutsche.de/politik/neue-verfassung-
fuer-ungarn-ein-europaeischer-skandal-1.1086364 (5.9.2012).

http:/ /www.finanzen.net/nachricht/aktien-EZB-Praesident-schr-besorgt-ucber-Zentralbankgesetz-
in-Ungarn-1562013 (5.9.2012).

4 Pressemitteilung der Kommission, IP/12/24 v. 17.1.2012.
Pressemitteilung der Kommission, IP/12/803 v. 19.7.2012.

6 Stellungnahme der EZB v. 24.7.2012 zur Finanztransaktionssteuer (CON/2012/59). Aus den Me-
dien etwa ZEIT v. 24.7.2012, www.zeit.de/news/2012-07 /24 /ungarn-curopacische-zentralbank-
kritisiert-neue-transaktionssteuer-in-ungarn-24202603 (5.9.2012).

o
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Der Beitrag nimmt dies zum Anlass, um generell die rechtliche Stellung der nationalen
Zentralbanken jener EU-Mitgliedstaaten zu beleuchten, die bisher noch nicht den
Euro als gemeinsame Wihrung eingefiihrt haben. Besonderes Augenmerk liegt dabei
neben der europarechtlichen Garantie der Unabhingigkeit der Zentralbanken auf
ithrer Verpflichtung auf die Preisstabilitdt. Diese thematische Weiterung folgt zum
einen aus der Verbindung zwischen beiden Bereichen. Die Unabhingigkeit folgt und
rechtfertigt sich aus der Verpflichtung auf die Preisstabilitit.” Zum anderen zeigt sich
auch in Bezug auf die Preisstabilitit in jingerer Vergangenheit ein moglicherweise
kritischer Realbefund. So lagen die Inflationsraten der Verbraucherpreise 2010 in
diesen Lindern teilweise deutlich Giber dem von der Europiischen Zentralbank
definierten mittelfristigen Stabilititsziel von ,,nahe bei aber nicht tiber 2 9 089

Il. Differenzierte Integration im Europaischen System
der Zentralbanken

Dem Europiischen System der Zentralbanken (ESZB) gehéren die EZB sowie die
Zentralbanken der Mitgliedstaaten an, Art. 282 Abs. 1 Satz 1 AEUV. Aus Satz 2 und
im Umkehrschluss zu Art. 139 Abs. 2 UAbs. 1 lit. ¢ AEUV ergibt sich, dass damit alle
mitgliedstaatlichen Zentralbanken und nicht nur jene der Eurozone gemeint sind.
Allerdings sind innerhalb dieses Systems verschiedene Gruppen von Zentralbanken
nach dem Status des jeweiligen Mitgliedstaates zu unterscheiden.

Allen Regelungen des ESZB sind die Zentralbanken jener Mitgliedstaaten voll un-
terworfen, die bisher den Euro als Wihrung eingefiihrt haben. Diese Mitgliedstaaten
bilden die Euro-Gruppe (Protokoll (Nr. 14) betreffend die Euro-Gruppe), ihre Zen-
tralbanken gemeinsam mit der EZB das Eurosystem, Art. 282 Abs. 1 Satz 2 AEUV.

Bei den tibrigen Mitgliedstaaten ist zwischen Mitgliedstaaten mit Ausnahmeregelung
gemdl3 Art. 139 Abs. 1 AEUV und Mitgliedstaaten mit Sonderstatus (Dianemark und
das Vereinigte Kénigreich GrofBbritannien und Nordirland (GroBbritanien)) zu un-
terscheiden. Fur die Mitgliedstaaten mit Ausnahmeregelung gelten alle Regelungen
des ESZB, sofern sie nicht durch Art. 139 AEUV ausgeschlossen sind. Die Rechte
und Pflichten der beiden Staaten mit Sonderstatus hingegen ergeben sich autonom

Seiler, Das Europiische System der Zentralbanken (ESZB) als Verantwortungsverbund: System-
gebundene Aufgabenerfiillung durch eigenstindige Kompetenztriger, EuR 2004, S. 52, 57 (Fn. 22);
EZB, Konvergenzbericht 2004, http://www.ecb.int/pub/convergence/html/index.en.html
(5.9.2012), S. 28.

8 Beschluss des EZB-Rates v. 18.12.1998, www.ecb.int/press/pt/date/1998/html/pr981013_1.enhtml
(5.9.2012); sowie die Konkretisierung im Jahre 2003 im Monatsbericht, Juni 2003, S. 88.

? Ruminien 4,6 %, Ungarn 4,3 %, Bulgarien 4,6 %, Polen 4,0 % — EZB, Konvergenzbericht Mai
2012, S. 43.
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aus je einem Protokoll zu diesem Staat.'? Das Protokoll (Nr. 16) iiber einige Be-
stimmungen betreffend Dinemark verweist fiir die hier relevanten Fragen in Nr. 1 auf
die Regelungen fiir Mitgliedstaaten mit Ausnahmeregelung. Die einzige Abweichung
fir Dinemark ergibt sich aus Nr. 2 des Protokolls. Danach wird das Verfahren zur
Beendigung des Ausnahmezustandes nach Art. 140 AEUV im Falle Danemarks nicht
im dortigen automatischen Turnus, sondern nur auf Antrag Dinemarks eingeleitet.!!
Der einzige Mitgliedstaat mit umfangreichen Sonderregelungen ist also das Verei-
nigte Konigreich.

lll. Folgen der differenzierten Integration fur
die Preisstabilitat

Dieser Regelungsmechanismus wirft die Frage auf, inwiefern auch die Mitgliedstaaten
auBerhalb der Eurozone dem Ziel der Preisstabilitit!? verpflichtet sind, ob also die
eingangs erwihnten hohen Inflationsraten einiger dieser Staaten gegen das Europa-
recht verstof3en.

1. Preisstabilitat in Bezug auf welche Wahrung?

Dafiir ist vorab zu kldren, ob ihre Verpflichtung auf die Preisstabilitit, so sie denn
besteht, auf die nationalen Wihrungen oder den Euro gerichtet ist. Preisstabilitdt
meint die Stabilitit des Verbraucherpreisindexes und damit des Geldwertes in einem
bestimmten \X/éihrungsraum.]3 Wiren die Mitgliedstaaten mit Ausnahmeregelung auf
die Stabilitit des Euro verpflichtet, missten sie die ithnen verbleibenden ,,Wih-
rungsbefugnisse nach innerstaatlichem Recht™ nach Art. 282 Abs. 4 Satz 2 AEUV
und Art. 42 Abs. 2 SatzungEZB im Konfliktfall zwischen dem Wohl der nationalen
Wiahrung und dem Euro in den Dienst der Europdischen Wihrung stellen.!* Diese
Pflicht lige an der Grenze des Zumutbaren, wire als ,,ecuropdische Solidaritit™ aber
vielleicht doch haltbar,!® sodass hieraus alleine noch nicht zwingend die mogliche

10 Protokoll (Nr. 15) iiber einige Bestimmungen betreffend das Vereinigte Kénigreich GroBbritannien

und Nordirland; Protokoll (Nr. 16) iiber einige Bestimmungen betreffend Dinemark.

1 Beutel, Differenzierte Integration in der Europiischen Wirtschafts- und Wahrungsunion, 2000,

S. 300.

12 Art. 3 Abs. 3 UAbs. 1 Satz 2 EUV, Art. 119 Abs. 2, 3 AEUV, Art. 127 Abs. 1 Satz 1 AEUV,
Art. 282 Abs. 2 Satz 2 AEUV, Art. 2 Satz 1 Protokoll (Nr. 4) iiber die Satzung des Europiischen
Systems der Zentralbanken und der Europiischen Zentralbank (,,SatzungEZB%).

B3 Endler, Huropiische Zentralbank und Preisstabilitit, 1. Aufl. 1998, S. 64.
14 Hide, in: Calliess/Ruffert (Hrsg), EUV/AEUV, 4. Aufl. 2011, Art. 282 AEUV, Rdnr. 23.
15 Anders ibid.
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Verpflichtung auf die Stabilitit der nationalen Wihrung folgt. Es hilft ein Blick auf
die Gesamtsystematik der Art. 119 ff. AEUV. Danach erfordert eine stabile Wih-
rung gesunde Staatsfinanzen, eine koordinierte Wirtschaftspolitik und ein unabhin-
giges Zentralbanksystem. Die verschiedenen Finzelregelungen der Art. 119 ff. ABUV
sollen diese Voraussetzungen garantieren.l(’ Es besteht also ein klarer Konnex zwi-
schen der Stabilititsverpflichtung auf den Euro und diesen Einzelpflichten.

Artikel 139 Abs. 2 UAbs. 1 lit. 2 und b AEUV dispensiert die Mitgliedstaaten mit
Ausnahmeregelung aber von der Annahme jener Teile der Wirtschaftspolitik, die das
Eurowihrungsgebiet betreffen, und den Zwangsmitteln zum Abbau des tiberma-
Bigen Defizits. Das liegt hauptsichlich darin begrindet, dass sich eine Inflation des
Euro nicht direkt positiv auf ihr Staatsschuldenproblem auswirken wiirde. Eine stabi-
litatsorientierte Geldpolitik der EZB bliebe also trotzdem glaubwiirdig. Andererseits
lieB3e sich etwa argumentieren, die Mitgliedstaaten mit Ausnahmeregelung brauchten
gesunde Staatsfinanzen, um die gemeinsame Wahrung in Problemlagen stiitzen zu
kénnen bzw. sie missten an den Beratungen zur gemeinsamen Wirtschaftspolitik
teilnehmen, um auch die ihre auf die Stabilitit des Euro austichten zu kénnen. Da
solche Pflichten nicht bestehen, kann auch fiir das damit bezweckte tibergeordnete
Ziel nichts anderes gelten. Folglich sind die Mitgliedstaaten mit Ausnahmeregelung
nicht auf die Stabilitit des Euro sondern, wenn tiberhaupt, auf jene ihrer eigenen,
nationalen Wihrung verpflichtet.!”

2. Rechtslage fur Mitgliedstaaten mit Ausnahmeregelung

Die hiufige Nennung der Preisstabilitit im europdischen Primdirrecht erfordert es,
die Normen abzuschichten. Artikel 3 Abs. 3 Satz 2 EUV und Art. 119 Abs. 3 AEUV
normieren die Preisstabilitit als allgemeines Ziel der Union und der Mitgliedstaaten,
rdumen ihr aber keinen besonderen Vorrang ein und kénnen darum nur als Hilfsar-
gumente bei der Betrachtung herangezogen werden. Artikel 119 Abs. 2 AEUV hin-
gegen kennt einen Vorrang der Preisstabilitit. Er verpflichtet zur Festlegung und
Durchfithrung einer einheitlichen Geld- und Wechselkurspolitik, mit dem vorran-
gigen Ziel der Preisstabilitit, meint damit aber nur den Euro.!8 Folgerungen fiir die
nationalen Wihrungen der Mitgliedstaaten mit Ausnahmeregelung ergeben sich da-
raus nicht.

16 Hauptsichlich: Art. 121, 123 £, 130 AEUV.

17 Im Frgebnis ebenso Dziecheiarz, Rechtliche Integration der Nationalen Zentralbanken in das

Europiische System der Zentralbanken und das Eurosystem, 1. Aufl. 2009, S. 203.

18 Die Norm regelt Preisstabilitit als Ziel der ,,gemeinsamen Geld- und Wechselkurspolitik*. Eine

gemeinsame Politik in Bezug auf mehrere Wihrungsrdume scheint aber wenig sinnvoll. Aufler-
dem haben die Mitgliedstaaten mit Ausnahmeregelung auf diesem Bereich keinerlei Befugnisse in
Bezug auf den Euro. Lastra, The division of responsibilities between the European Central Bank
and the National Central Banks within the European System of Central Banks, Columbia Journal
of European Law 2000, S. 167, 172.
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a) Regelungswiderspruch in AEUV und Satzung

Artikel 127 Abs. 1 Satz 1, Art. 282 Abs. 2 Satz 2 AEUV und auf sie verweisend Art. 2
Satz 1 SatzungBEZB verpflichten das gesamte ESZB auf das vorrangige Ziel der Preis-
stabilitdt. Davon ist in jedem Fall das Eurosystem erfasst. Zu kliren bleibt, ob das
auch fur die Mitgliedstaaten mit Ausnahmeregelung gilt. Eine diesbeziigliche Aus-
nahme kénnte sich aus Art. 139 Abs. 2 lit. ¢ AEUV ergeben, der diese Mitgliedstaaten
von den Zielen des ESZB aus Art. 127 Abs. 1 Satz 1 AEUV dispensiert. Allerdings
fehlt ein Ausschluss des Art. 282 Abs. 2 Satz 2 AEUV. Selbiges gilt fur die Parallel-
vorschrift des Art. 42 Abs. 1 SatzungEZB der Art. 2 der Satzung nicht nennt. Frag-
lich ist, wie sich dieser Widerspruch auflésen lasst. Ein Rickgriff auf die Norm-
hierarchie scheidet aus, weil sich zwei Artikel des AEUV gegeniiberstehen und auch
die Satzung tiber Art. 51 EUV gleichrangiges Primirrecht ist.!?

Vor dem Vertrag von Lissabon bestand die aufgezeigte Kollision nur zwischen Art. 2
Satz 1 SatzungEZB und Art. 105 EGV (heute Art. 127 AEUV), sodass sich damals
argumentieren liel3, ,,die Satzungsvorschrift teile das Schicksal der Norm auf die sie
verweist“.20 Dieses Argument ist heute wegen ihres Verweises auch auf Art. 282
Abs. 2 AEUV obsolet. Dass Art. 139 Abs. 2 UAbs. 1 lit. ¢ AEUV den Art. 282
Abs. 2 AEUV gerade nicht ausschlief3t, spricht cher fiir die entgegengesetzte Aus-
legung, insbesondere weil Art. 139 Abs. 2 UAbs. 1 lit. h AEUV zeigt, dass hier nicht
nur Ausnahmeregelungen fiir die Art. 127 ff. AEUYV, sondern auch fir die Art. 282 ff.
AEUV normiert sind. Demnach scheint es, als dass die Mitgliedstaaten mit Ausnah-
meregelung primirrechtlich auf die Preisstabilitit ihrer eigenen Wihrungen ver-
pflichtet sind.

Dagegen spricht, dass dann Art. 139 Abs. 2 lit. ¢ Alt. 1 AEUV ohne Anwendungs-
bereich bliebe. Das lisst sich nur vermeiden, wenn man das fehlende Zitat des Art.
282 Abs. 2 Satz 2 AEUV als Redaktionsversehen entschuldigt?! oder den Art. 282 ff.
AEUYV als reiner Wiederholung keinen eigenstindigen Regelungsgehalt beimisst.?2

Logisch kénnte aber ebenso gut die Zitierung des Art. 127 Abs. 1 Satz 1 AEUV in
Art. 139 AEUV ein Redaktionsversehen darstellen. Dafiir spricht, dass es die Ver-
tragsparteien in Nr. 4 des Protokolls (Nr. 15) Giber einige Bestimmungen betreffend
das Vereinigte Konigreich Grof3britannien und Nordirland sehr wohl fiir nétig er-

19 Hide, Unabhingigkeit fiir die ungarische Nationalbank? — Zum Status der Zentralbanken von Mit-

gliedstaaten mit Ausnahmeregelung, EuZW 2005, S. 679, 681.

20 Ibid., S. 681; Beutel, (Fn. 11), S. 59 f.

2 Dutzler, The European System of Central Banks, an autonomous actor?, 1. Aufl. 2003, S. 23 f;

Brinster, Eintritt in die Europdische Wirtschafts- und Wihrungsunion, 1. Aufl. 2006, S. 44.

22 8o Rodi, in: Vedder/Heintschel von Heinegg (Hrsg), Europdischer Verfassungsvertrag, 1. Aufl. 2007,

Art. I-30, Rdnr. 8.
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achteten, ganz exakt ,,Artikel 282 Abs. 2 mit Ausnahme des ersten und des letzten
Satzes® auszuschlieBen. Zwar kénnte darin auch eine reine Klarstellung liegen, dafiir

allerdings scheint der Regelungsaufwand zu grof3.

Auch das Argument die Art. 282 ff. AEUV enthielten nur verwaltungsorganisato-
rische Festlegungen, wiederholten aber lediglich materielle Ziele ohne eigenen Rege-
lungsgehalt, trigt nicht. Es ldsst sich nur scheinbar auf die systematische Stellung der
Artikel im sechsten Teil des AEUV , Institutionelle Bestimmungen und Finanz-
vorschriften stlitzen. Etwa beim EuGH entnimmt man den institutionellen Rege-
lungen aber explizit ein materielles Regelungsziel, wenn einhellig argumentiert witd,
das Vorabentscheidungsverfahren diene der einheitlichen Auslegung des Europa-
rechts.?? Das muss dann doch aber erst recht gelten, wenn die institutionelle Vor-
schrift ihr materielles Regelungsziel sogar explizit nennt.

b) Hilfsargument: Art. 3 Abs. 3 UAbs. 1 Satz 2 EUV

Aus dem einleitend genannten ,,Hilfsargument* des Art. 3 Abs. 3 UAbs. 1 Satz 2 EUV
allein folgt noch keine Unterstiitzung dieser These. Zwar sind die dort genannten
allgemeinen Ziele der Union auch fiir die Mitgliedstaaten bindend.?* Das gilt aber nur,
sofern diese auf dem Feld der Unionspolitik titig werden.?> Den Mitgliedstaaten mit
Ausnahmeregelung verbleiben hingegen alle geldpolitischen Befugnisse nach natio-
nalem Recht.?® Darum kénnte die Geldpolitik weiter als origindrer Politikbereich die-
ser Mitgliedstaaten anzuschen sein, sodass die Zielbestimmung des Art. 3 Abs. 3
UAbs. 1 Satz 2 EUV nicht zur Anwendung kime.

Ein anderes Bild zeichnet dagegen das allgemeine Unionsziel zur Einfihrung des
Euro als gemeinsamer Wihrung des Unionsraumes, Art. 3 Abs. 4 EUV. Diese Pflicht
kann sich nur auf die Wirtschafts- und Wihrungspolitik beziehen. Argumentierte
man nun, dass diese europarechtliche Pflicht fiir Mitgliedstaaten mit Ausnahme-
regelung nicht gilt, weil sie auf diesem Gebiet keine europarechtlichen Pflichten wahr-
nehmen, liefe die Zielnorm gerade fiir jene Linder leer, welche dem Ziel einer
gemeinsamen europiischen Wihrung bisher noch im Wege stehen. Folglich nehmen
alle Mitgliedstaaten bei ihrer Geld- und Wihrungspolitik das europarechtliche Ziel der
Einfithrung einer gemeinsamen Wihrung wahr und haben sie darum auch am
Konvergenzkriterium ,,hoher Grad an Preisstabilitit™ in Art. 140 Abs. 1 Satz 3 Spie-
gelstrich 1 AEUV auszurichten.

23 Statt aller Schroeder, Grundkurs Europarecht, 2. Aufl. 2011, § 3, Rdar. 70.

2 Gejger, in: Geiger/Khan/Kotzur, EUV/AEUY, 5. Aufl. 2010, Art. 3 EUV, Rdar. 2.
2> Ruffert, in: Calliess/Ruffert, (Fn. 14), Art. 3 EUV, Rdnr. 4.

26 Art. 282 Abs. 4 Satz 2 AEUV, Art. 42 Abs. 2 SatzungEZB.
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Damit gilt fiir alle Mitgliedstaaten ,,durch die Hintertiir* doch die Verpflichtung zur
Preisstabilitit aus Art. 3 Abs. 3 UAbs. 1 Satz 2 EUV.2” Etwas anderes ergibt sich auch
nicht aus Art. 139 Abs. 3 AEUYV, der die Mitgliedstaaten mit Ausnahmeregelung von
den Rechten und Pflichten des ESZB ausschlie3t. Sein Ausschluss gilt nur nach Maf3-
gabe des Kapitels IX SatzungEZB.

3. Rechtslage fur GroBbritannien

Grof3britannien hat durch Nr. 4 und 7 ProtokollGB die vorrangige Verpflichtung
seiner Geldpolitik auf die Preisstabilitit verhindert. Dort ist die Geltung von Art. 127
Abs. 1, Art. 282 Abs. 2 Satz 2 AEUV und Art. 3 SatzungEZB ausgeschlossen.28

Als Mitglied der EU ist GroBbritannien tGber die allgemeinen Unionsziele und
wihrungspolitischen Grundsitze nach Art. 3 Abs. 3 Satz 2 EUV in Verbindung mit
Art. 3 Abs. 4 EUV und Art. 119 Abs. 3 AEUV trotzdem an die Preisstabilitat
gebunden. Fir das Vereinigte Kénigreich handelt es sich dabei aber unionsrechtlich
nicht um das vorrangige Ziel seiner Geldpolitik, sondern um ein Politikziel unter
mehreren. Trotzdem bestimmt Art. 11 Banking Act, das geldpolitische Primirziel
der Bank of England nahezu wortgleich mit Art. 127 Abs. 1 AEUV mit Preisstabi-
litit und abhingig davon (,,subject to that*), der Unterstlitzung der sonstigen Ziele der
Regierung,

4. Deutungshoheit Gber den Begriff der Preisstabilitat

Mit der Verpflichtung der Mitgliedstaaten mit Ausnahmeregelung auf die Preisstabi-
litdt ihrer nationalen Wihrungen stellt sich die Frage, wer eigentlich den Begriff defi-
niert und damit festlegt, wann eine nationale Wihrung nicht ,,stabil® ist. Eine solche
Auslegung wird méglich, weil der Begriff iiber die Normierung vom Gegenstand
der Nationaldkonomie zum Gegenstand des Rechts und damit der Behandlung mit
juristischen Methoden zuginglich wird.??

Fir die Eurozone ist die Auslegung der EZB tbertragen. Sie bestimmt im Rahmen
threr Zielunabhingigkeit das Inflationsziel des Euroraumes und gibt es verbindlich
fiir alle Zentralbanken der Eurozone gemil3 Art. 127 Abs. 2 AEUV in Verbindung

27 Auch wenn Dinemark nicht der turnusmiligen Konvergenzpriifung unterzogen ist, ist es trotz-

dem auf das allgemeine Ziel der Einfiihrung einer gemeinsamen Wihrung verpflichtet. Die Son-
derregelung in Nr. 2 des Protokolls fiihrt also nur zu einem anderen Ablauf, in Bezug auf die
Preisstabilitit aber nicht zu anderen Pflichten.

28 Durch die Neufassung von 2008, ABL C 115 v. 9.5.2008, S. 284, wurden auch die zuvor bestehen-
den Widerspriiche aufgeldst, die vormals auch andere Auslegungsergebnisse ermdglichten; etwa
Bentel, (Fn. 11), S. 313 ff.

29 Palm, Preisstabilitit in der europiischen Wirtschafts- und Wihrungsunion, 1. Aufl. 1999, S. 25.
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mit Art. 3 Abs. 1 Spiegelstrich 1 und Art. 12 Abs. 1 SatzungEZB vor. Fraglich ist
nun, ob ihr Beschluss auch die Mitgliedstaaten mit Ausnahmeregelung bindet, oder
diesen selbst die Mdglichkeit verbleibt, den Begriff auszulegen und dabei mog-
licherweise zu anderen tolerierbaren Inflationsraten als die EZB zu kommen.”

a) Autonome Auslegung durch Mitgliedstaaten mit Ausnahmeregelung

Gegen eine autonome Auslegung kénnte die Leitungskompetenz der EZB-Beschluss-
organe fiir das ganze ESZB aus Art. 129 Abs. 1 AEUV sprechen. Zwar nennt die
Norm, anders als Art. 12 Abs. 1 SatzungHEZB, keine konkreten Ma3nahmen wie den
Erlass von Leitlinien und Beschlissen. Diese Kompetenzen gehdren aber zur Leitung
des ESZB und lieB3en sich so méglicherweise in den Wortlaut hineinlesen. Dagegen
spricht, dass Art. 42 Abs. 1 SatzungEZB die Anwendung der konkreten Leitungs-
befugnisse der EZB nach Art. 12 Abs. 1 SatzungEZB gerade ausschlie3t. AuBerdem
besteht der EZB-Rat aus den Prisidenten der nationalen Zentralbanken der Euro-
zone und den Mitgliedern des Direktoriums der EZB, Art. 283 Abs. 1 AEUV. Auch
die Mitglieder des Direktoriums kommen dabei nach Art. 139 Abs. 2 UAbs. 1 lit. h
AEUYV nicht aus einem Mitgliedstaat mit Ausnahmeregelung. Das hitte zur Folge,
dass ein Gremium Entscheidungen fiir die Mitgliedstaaten mit Ausnahmeregelung
und ihre Zentralbanken trife, in dem sie gar nicht vertreten sind. AuBlerdem ergibe
sich so ein Widerspruch zur Garantie des Art. 42 Abs. 2 SatzungEZB, des ,,Verbleibs
der wihrungspolitischen Befugnisse nach innerstaatlichem Recht™.

Im Ergebnis sind die Mitgliedstaaten mit Ausnahmeregelung also tiber ihre Mit-
gliedschaft am ESZB vorrangig dem Ziel der Preisstabilitit verpflichtet. Es bleibt
ithnen aber alleine vorbehalten, den Begriff aus- und die dazu erforderliche Geld-
politik festzulegen.3 1

b) VerstoB gegen das Gebot der einheitlichen Auslegung?

Dieses Ergebnis widerspricht nicht dem Prinzip der einheitlichen Anwendung des
Europarechts. Es soll die einheitliche Geltung des Europarechts in der Union sichern
und so Wettbewerbsnachteile vermeiden. Garant der einheitlichen Auslegung ist der
EuGH, insbesondere iiber das Vorabentscheidungsverfahren nach Art. 267 AEUV.>

Die EZB ist dagegen eine exekutive Stelle. Ihre jeweilige Zustindigkeit richtet sich
nach Mal3gabe der Vertrige und muss darum, anders als jene des EuGH nach Art. 19
Abs. 1 Satz 2 EUV, nicht zwingend die gesamte Union umfassen. Dementsprechend

30 Damit soll nicht gesagt sein, dass es der Festlegung eines festen Inflationsziels bedarf.

31 Im Ergebnis ebenso Dziecheiary, (Fn. 17), S. 195 ff., 204.

32 BuGH, Rs. C-166/73, Rhbeinmiiblen/ Einfubr- und Vorratsstelle Getreide, Slg. 1974, 33, Rdnr. 2;
Schroeder, (Fn. 23), § 3, Rdnr. 70.
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hat die EZB den Begriff ,,Preisstabilitit™ bisher per Beschluss fiir den Euroraum
ausgelegt. Der Beschluss bindet nur die EZB selbst, die Mitgliedstaaten der Eurozone
und ihre Zentralbanken als Adressaten, Art. 288 Abs. 4 Satz 2 AEUV. Eine weiter-
gehende Regelung hitte die EZB auch gar nicht treffen diirfen. Gemill Art. 132
AEUYV darf sie nur Beschliisse treffen, um die ihr Gbertragenen Aufgaben wahrzu-
nehmen. Dazu gehért nach Art. 3 Abs. 1 SatzungEZB die Festlegung und Durch-
fithrung der Geldpolitik der Union. Ausweislich der Art. 42 Abs. 1, 2 SatzungEZB
ist das ausdriicklich nicht jene der Mitgliedstaaten mit Ausnahmeregelung.?’3

Die einheitliche Auslegung obliegt also ausschlieBlich dem EuGH. Er kénnte in
einem Urteil feststellen, bis zu welcher Grenze er geringe Inflationsraten mit der
curoparechtlichen Garantie fiir vereinbar hilt.>* Der EZB und den Zentralbanken der
Mitgliedstaaten mit Ausnahmeregelung bliebe es danach unbenommen, ja es wire
sogar wiinschenswert und im Sinne der europarechtlichen Stabilititspflicht, Infla-
tionsziele anzustreben und zu erreichen, die unterhalb dieser absoluten Grenze des
Unionsrechts liegen. Der EuGH legt demnach die fiir alle verbindliche Obergrenze
fest, eine dariiber hinausgehende ,,Ubererfiillung® steht den Wihrungsverantwort-
lichen frei und ist — soweit tatsichlich ohne Stabilititsgefahr méglich — rechtlich
geboten.

Aus der vorrangigen Verpflichtung auf die Preisstabilitit folgt dariiber hinaus, dass
Griinde fiir eine groB3ztigigere Auslegung des Stabilititsbegriffes nur aus dem Stabi-
lititsziel selbst gewonnen werden dirfen. Ein eher groB3ziigiges Auslegungsergebnis
konnten die Mitgliedstaaten mit Ausnahmeregelung demnach nicht mit nétiger Kon-
junkturférderung rechtfertigen. Ein taugliches Argument wire es jedoch, wegen be-
stehender statistischer Probleme oder besonderer Deflationstisiken einen ausreichend
groBen ,,Sicherheitsabstand® zum deflationdren Bereich halten zu miissen. Dieser
Anforderung entspricht beispielsweise auch die Begriindung des ,,unter aber nahe
2 %*“-Ziels durch die EZB. Sie rechtfertigt die Abweichung zum absolut stabilen
Geld, also einer Inflationsrate von 0 % mit ihrer ,,Verpflichtung unter Berticksich-
tigung aller iibrigen relevanten Faktoren eine ausreichende Sicherheitsmarge zum

Schutz gegen Deflationsrisiken beizubehalten®.35

¢) Rechtslage fir GroBbritannien

Fir GroB3britannien ergibt sich demgemill zweierlei. Zum einen ist das Vereinigte
Kénigreich nur iiber das allgemeine Ziel des Art. 3 Abs. 3 UAbs. 1 Satz 2 EUV in
Verbindung mit Art. 3 Abs. 4 EUV auf eine stabilititsorientierte Geldpolitik ver-
pflichtet. Die Festlegung der dazu erforderlichen Malnahmen und die Auslegung des

33 Anders Zilioli) Selmayr, The Law of the European Central Bank, 1. Aufl. 2001, S. 153.

3% Potacs, in: Schwarze (Hrsg), EU-Kommentar, 2. Aufl. 2008, Art. 105 EGV, Rdnr. 3, sicht die Kon-
trolldichte als sehr beschrinkt an.

3 EZB, Monatsbericht, Juni 2003, S. 88.

268 ZEuS - 2012 - Heft 3



https://doi.org/10.5771/1435-439X-2012-3-259
https://www.inlibra.com/de/agb
https://creativecommons.org/licenses/by/4.0/

Europa, ein Kontinent der (Preis-)Stabilitit?

Begriffs obliegen ihm, unterhalb der vom EuGH gezogenen Schwelle, aber selbst
gemal3 Nr. 7 ProtokollGB. Dartiber hinaus ist Grof3britannien europarechtlich nicht
verpflichtet der Preisstabilitit bei seiner Geldpolitik Vorrang einzuriumen. Eine grof3-
zugigere Definition wire dementsprechend méglich, solange sie sich im Rahmen
der Auslegungsgrenzen hilt und der so bestehende Entscheidungsspielraum im Sinne
der praktischen Konkordanz3® zur Verwirklichung eines anderen Unionsziels genutzt
wird. Artikel 3 Abs. 3 UAbs. 1 EUV nennt dafiir beispielsweise Wirtschaftswachstum
oder Vollbeschiftigung. Das tibrige ESZB verfolgt sie auf nachgeordneter Ebene,
Art. 127 Abs. 1 Satz 2 AUEV und Art. 2 Satz 2 SatzungBEZB.

d) Auslegung des Begriffes ,Stabilitat”

Zu Kkldren bleibt, bis zu welcher Inflationsrate man noch von ,,Preisstabilitdt™ spre-
chen kann. Wihrend die EZB sie bei einer Inflationsrate von nahe bei aber unter
2 % als gegeben ansieht,?” strebt die Ungarische Zentralbank aktuell eine Infla-
tionsrate von 3 % an,>® um ihr Rechtsziel zu erreichen, die Preisstabilitit zu sichern.?
Sie gesteht sich allerdings selbst eine Abweichungsmarge von + 1 % zu.*

Die Auslegung des Begriffes Preisstabilitit fiir die Gemeinschaftswihrung wurde
vor allem vor der konkreten Festlegung des Euro-Stabilitdtsziels durch die EZB dis-
kutiert. Dabei bestand Einigkeit, dass auch eine leichte Inflation mit der Stabilitits-
verpflichtung vereinbar ist. Zum einen meint der Begriff ,Stabilitit auch in
sonstigen Zusammenhingen kein Gleichbleiben, sondern eher eine Situation, in der
Schwankungen auftauchen kénnen, diese aber beherrschbar sind.*! Zudem machen
statistische Ungenauigkeiten und die nur mittelbare Wirkung der Geldpolitik eine
exakte Steuerung unmdoglich und erfordern einen ausreichend groflen Sicherheits-
abstand zur deflationiren Zone.*? Die konkret zulissigen Inflationsziele wurden un-
terschiedlich beurteilt, lagen aber zumeist zwischen 0-2 %% und 0-3 %.** Wie auch
die EZB bei ihrem Stabilititsziel betont, handelt es sich dabei aber nicht um ein tag-
taglich zu erreichendes Ziel, sondern um einen Mittelwert, der Giber einen gewissen
Zeitraum bestehen und mittelfristig gewéhrleistet sein muss.*?

36 Ruffert, (Fn. 25), Art. 3 EUV, Rdnr. 7.

37 Beschluss des EZB-Rates v. 18.12.1998, www.ech.int/press/pr/date/1998/html/pr981013_1.en.html
(5.9.2012); sowie die Konkretisierung im Jahre 2003 im Monatsbericht, Juni 2003, S. 88.

Magyar Nemzeti Bank, Monetary Policy in Hungary 2012, S. 15.
3 Art. 3 Abs. 1 des Gesetzes CCVIIT von 2011 zur Magyar Nemzeti Bank.

40 Magyar Nemzeti Bank, (Fn. 38), S. 16.
41

38

Man denke an stabile Gesundheit oder politische Systeme. Sie sind duleren Einflissen unterwor-
fen und darum nicht gleichbleibend, wohl aber fihig, Stérungen abzufedern.

42 Endler, (Fn. 13), S. 65 f£., 70.

B De Grawe, Challenges for Central Banks in an enlarged EMU, 1. Aufl. 2005, S. 25.
44 Stadler, Der rechtliche Handlungsrahmen des ESZB, 1. Aufl. 1996, S. 104.

4 Griller/ Dutzler, in: Grabitz/Hilf, EU-Kommentar, 2008, Art. 105 EGV, Rdnr. 21 ff.
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Fir die Mitgliedstaaten mit Ausnahmegenehmigung koénnte sich indes eine andere
Auslegung ergeben als fiir den Euroraum. Dafiir sprechen zunichst die 6kono-
mischen Gegebenheiten. Der Grof3teil dieser Staaten hat nicht den wirtschaftlichen
Entwicklungsstand der in der Eurozone verbundenen Mitgliedstaaten. Unter ande-
rem aufgrund des ., Balassa-Samuelson“-Effektes*® ist das Inflationsniveau so von
Natur aus hoher, als in der Eurozone und darum die dortigen Inflationsziele nicht
erreichbar.*” Darum gewihrt das Primirrecht den potenziellen neuen Mitgliedern
der Gemeinschaftswihrung auch einen Dispens um 1,5 % gegentiber den ,,h6chstens
drei Mitgliedstaaten* mit dem geringsten Preisniveauanstieg im Vergleichszeitra.urn.48
Dementsprechend bezifferte die EZB selbst das zur Konvergenz anzustrebende
Inflationsniveau fir das Jahr 2012 auf 3,1 9 0.4

5. Zwischenergebnis

Nach dem bisherigen Befund sind alle EU-Mitgliedstaaten mit wechselnder Intensitit
primirrechtlich an das Ziel der Preisstabilitit gebunden. Die Unterschiede bestehen
darin, den Begriff ,,Preisstabilitit autonom auslegen und auch andere Ziele mit
der Geldpolitik verfolgen zu kénnen. Wihrend Grof3britannien den Begriff auto-
nom auslegen kann und curoparechtlich berechtigt wire, auch andere Ziele des
Art. 3 Abs. 3 UAbs. 1 Satz 2 EUV mit seiner Geldpolitik zu verfolgen, sind die Mit-
gliedstaaten mit Ausnahmeregelung vorrangig an das Ziel der Geldwertstabilitit ge-
bunden. Thnen verbleibt die Definitionshoheit tiber den Begriff ,,Preisstabilitdt*.

46 Von groBerer Bedeutung ist hier der ,,Samuelson“-Effekt. Demnach lassen sich Giter danach

unterteilen, ob sie handelbar sind oder nicht. Bei letzteren bestehen kaum Produktivititsunter-
schiede zwischen Regionen unterschiedlicher wirtschaftlicher Entwicklung. Das gilt insbesondere
fiir arbeitsintensive Dienstleistungen. Fin Haarschnitt dauert Giberall auf der Welt etwa gleich lang,
unabhingig vom wirtschaftlichen Entwicklungsgrad des Standortes. Anders ist das bei der gréBe-
ren und 6konomisch bedeutsameren Gruppe der handelbaren Giiter. Das Preisniveau dieser Giiter
ist stabil und folgt entweder aus niedriger Produktivitit bei niedrigen Léhnen (inlindische Waren)
oder hoher Produktivitit, deren Kostenvorteile durch hohe Léhne konsumiert werden (auslidn-
dische Waren). Wirtschaftliche Entwicklung verliuft nun tber Produktivititssteigerungen bei
handelbaren Giitern. Die Folge sind Lohnerhéhungen bei den Arbeitnehmern dieser Bereiche.
Weil die Arbeitskrifte im Modell mobil sind, zwingt das auch die Anbieter nicht handelbarer Giiter
héhere Léhne zu zahlen und somit héhere Preise zu verlangen. Diesen Preisen stehen keine bes-
seren Leistungen gegeniiber, sie steigen also. Insgesamt ist darum eine héhere Inflationsrate wahr-
scheinlich.

47 Die EZB sicht auBerdem die hohe Empfindlichkeit gegentiber Verinderungen der Rohstoffpreise

als inflationstreibend an — EZB, Konvergenzbericht Mai 2012, S. 42. Sie resultiert aus einem fiir
Lander auf vergleichbarem Entwicklungsstand typischen groen Anteil von Landwirtschaft und
Industrie am BIP (35,6% — zum Vergleich: Deutschland 29,4 %, Frankreich 28,2 %, Griechenland
21,1 %, Italien 32,2 %, Portugal 25,3 %, Slowakei 39,3 % — Quelle: CIA World-Factbook,
www.cia.gov/library/publications/ the-wotld-factbook (5.9.2012)).

48 Art. 140 Abs. 1 Satz 3 Spiegelstrich 1T AEUV.

4 EZB, Konvergenzbericht Mai 2012, S. 9.
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IV. Folgen der differenzierten Integration fur
das Unabhangigkeitserfordernis

Der Einfluss staatlicher Stellen auf den Geldwert 6ffnet der Politik das Feld und
begriindet damit die Moglichkeit Interessen zu gewichten und durchzusetzen. Das
verdeutlichte die politisch veranlasste Hyperinflation in Deutschland Anfang der
1920er Jahre besonders eindrucksvoll.>’ Von dieser Erfahrung gezeichnet, war es nur
konsequent, die Geldpolitik den Regierungen zu entreifien und sie mit der Bundes-
bank und dem nach ihrem Vorbild modellierten ESZB5! unabhingigen und auf die
Stabilitit verpflichteten Zentralbanken anzuvertrauen,>? um so die Preisstabilitit zu
garantieren.S3

Zentralbankliche Abhingigkeit kann sich aus ,,einem Biindel von gesetzlichen Rege-
lungen und faktischen Gegebenheiten® ergeben.54 Deshalb verbietet das Europa-
recht neben dem wichtigsten Einflussmittel, Weisungen, Linstitutionelle®,>® auch den
Einfluss tber eher faktische Verflechtungen, ,,personelle®, ,,finanzielle* und ,,funk-
tionelle Unabhingigkeit®. Letztere garantiert den Zentralbanken, ihre Mal3nahmen
aus einem angemessenen Instrumentarium frei wihlen und dabei ohne Beteiligung

Dritter agieren zu kénnen.>®

Die zentralen Unabhingigkeitsgarantien enthilt Art. 130 AEUV. Zu jeder Ein-
flussnahme ist ein Kommunikationsvorgang erforderlich, den die Norm in zwei Teile
zetlegt. Organen, Einrichtungen oder sonstigen Stellen der Union sowie den Re-
gierungen der Mitgliedstaaten verbietet sie nach Satz 2 Einfluss auf die Beschluss-
organe der Zentralbanken des ESZB zu nehmen, also die Abgabe entsprechender

50" Heine/ Herr, Die Europiische Zentralbank, 1. Aufl. 2004, S. 45.

51 Khan, in: Geiger/Khan/Kotzur, (Fn. 24), Art. 127 AEUV, Rdar. 5. Die Vorbildwirkung gilt allet-
dings nur partiell, gerade bei der Rolle der nationalen Zentralbanken als Ausfiihrungsebene vor
Ort bestehen erhebliche Unterschiede.

52 Dass die Schaffung einer unabhingigen Zentralbank nicht alternativlos waren, zeigen die Ver-
handlungen um den Vertrag von Maastricht, bei dem auch das Modell der weisungsgebundenen
Banque de France diskutiert wurde. Dazu Tietmeyer, Die Europdische Wirtschafts- und Wihrungs-
union, 1. Aufl. 1992, S, 27.

53

Okonomisch ist eine strenge Korrelation von Unabhingigkeit und Inflationsneigung der Zentral-
banken bestritten worden; etwa Bofinger, Monetary Policy — Goals, Institutions, Strategies and In-
struments, 1. Aufl. 2001, S. 220 f.; andererseits sprechen die Untersuchungsergebnisse von Gérgens u.a.,
Grad der Unabhingigkeit der Zentralbank und durchschnittliche Inflationsrate in Industrielindern
im Zeitraum 1980-1995, 1999, S. 32; und Mittendorfer, Wirtschafts- und Wihrungsunion und Fo-
deralismus, 1. Aufl. 1994, S. 48, fiir die Richtigkeit der Annahme. Einen weitreichenden Uberblick
gibt, Lastra, Legal Foundations of International Monetary Stability, 1. Aufl. 2000, S. 44.

54 Gaitanides, Das Recht der europiischen Zentralbank, 1. Aufl. 2005, S. 44.

5 Palm, (Fn. 29), S. 118,

5 Thid, S. 122.
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Erklarungen; den Zentralbanken selbst nach Satz 1 Weisungen entgegen zu nehmen.
Da Art. 139 AEUV keine Ausnahmeregelung enthilt, gelten diese Regeln auch voll
fir die Mitgliedstaaten mit Ausnahmeregelung, Der sachliche Anwendungsbereich
wird aber in Satz 1 dadurch beschrinkt, dass ihren Zentralbanken die Entgegen-
nahme von Weisungen nur dort verwehrt wird, wo sie ,,Befugnisse, Aufgaben und
Pflichten® nach den Vertrigen wahrnehmen.?” Den Versuch ihre Zentralbank zu
beeinflussen, versagt Satz 2 den Akteuren aber schon fiir die ,,Wahrnehmung ihrer
Aufgaben®. Indem das Gesetz hier nicht tber die Formulierung ,,dieser Aufgaben®
auf Satz 1 verweist, bleibt es méglich, die Formulierung als ,,aller ihrer Aufgaben® zu
lesen, sodass die beiden Sitze einen verschieden weiten Anwendungsbereich hitten.
Fir die eingangs aufgeworfene Frage ist zum einen zu kliren, ob diese Lesart tiber-
zeugt. Falls nicht, stellt sich zum anderen die Frage, ob die nationalen Zentralbanken
bei ihrer nationalen Geldpolitik ,,Befugnisse, Aufgaben und Pflichten gemil3 den
Vertrigen wahrnehmen.

1. Verschiedener Anwendungsbereich der Sétze 1 und 2
des Art. 130 AEUV?

Der Wortlaut des Satz 2 lie3e es zu, daraus eine weite Unabhingigkeitsgarantie ab-
zuleiten. Dagegen spricht die Einleitung des Satz 2, wonach sich die Akteure ver-
pflichten ,,diesen Grundsatz* — also jenen des vom Wortlaut engeren Satz 1 — zu
achten. Auch systematisch ldsst sich diese Auslegung nicht halten. Die Sitze 1 und 2
regeln zwei Seiten eines Kommunikationsvorganges. Damit er ,,erfolgreich® ist, muss
cine Information abgegeben und dann aufgenommen werden. Artikel 130 AEUV
will das per doppelter Sicherung verhindern, indem beide Teile des Kommunika-
tionsvorganges verboten werden. Dem widerspriche es, in beiden Normen ver-
schieden weite Anwendungsbereiche in Bezug auf die erfassten Politikfelder zu
sehen.

2. Wahrnehmung von , Befugnissen, Aufgaben und Pflichten”

Artikel 130 AEUV garantiert den Zentralbanken der Mitgliedstaaten mit Aus-
nahmeregelung als Teilen des ESZB Unabhingigkeit auch auf dem Bereich der
nationalen Geldpolitik, wenn sie dort Befugnisse, Aufgaben oder Pflichten wahr-
nchmen, die ihnen das Primirrecht Gibertrigt. Das ist etwa der Fall, wenn sie fiir das
ESZB Daten erheben, Art. 5 SatzungEZB.>® Ansonsten ist die nationale Geldpolitik
Ausdruck wihrungspolitischer Souverinitit.>” Die sonstigen Aufgaben und Befug-

57 Gaitanides, (Fn. 54), S. 66.
5 Hiide, (Fn. 14), Art. 130 AEUV, Rdar. 22,
5 Art. 282 Abs. 4 AEUV, Art. 42 Abs. 2 SatzungEZB.
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nisse der nationalen Zentralbanken im ESZB schlieen Art. 139 AEUV gemil3
Art. 43 Abs. 1 SatzungEZB aus.00

Fraglich ist also, ob die Zentralbanken der Mitgliedstaaten bei ihrer Geldpolitik ,,iibet-
tragene Pflichten® des Europarechts wahrnehmen. Das Primirrecht verwendet
die Formulierungen ,,Aufgabe®, , Befugnis®, ,,Pflicht™ und ,,Ziel* ohne immer klar
zwischen ihnen zu unterscheiden. Die englische Vertragsfassung kennt in Art. 130
AEUV nur ,tasks und ,,duties, erfasst also Aufgaben und Befugnisse mit einem
Begriff, ohne auch die ,,aims™ zu nennen. Aus einem Ziel erwichst, wenn es rechts-
verbindlich ist, aber auch immer die Pflicht, es zu befolgen. Im konkreten Fall ergibt
sich das fiir alle Mitgliedstaaten der Union aus Art. 4 Abs. 2 und 3 EUV. Schon die
allgemeinen Ziele des Art. 3 Abs. 3 UAbs. 1 Satz 2 EUV sind rechtsverbindlich,! das
gilt erst Recht fiir die spezielleren Ziele des AEUV. Folglich nehmen die Mitglied-
staaten mit Ausnahmeregelung bei der Ausiibung ihrer nationalen Geldpolitik eine
Pflicht aus dem Vertrag wahr — jene zur Sicherung der Preisstabilitit. Sie sind folg-
lich voll an die Unabhingigkeitsgarantie des Art. 130 AEUV gebunden.

3. Rechtslage fur GroBbritannien

Laut Nr. 4 des Protokolls (Nr. 15) tiber einige Bestimmungen betreffend das Verei-
nigte Kénigreich GrofBbritannien und Nordirland ist Art. 130 AEUV fur dieses
unanwendbar. Eine Parallelnorm zu Art. 3 Abs. 3 UAbs. 1 Satz 2 EUV, die zentral-
bankliche Unabhingigkeit als allgemeines Unionsziel verankert, existiert nicht. Man
kénnte aber tibetlegen, sie zu den ,,gesunden monetiren Rahmenbedingungen® des
auch fur GroBbritannien anwendbaren Art. 119 Abs. 3 AEUV zu zihlen. Das Wort
monetir hat zwei Bedeutungen. Zum einen ,,geldlich, die Finanzen betreffend*; zum
anderen ,,die Finanzpolitik betreffend, auf ihr beruhend, zu ihr gehérend“.62 Da die
zentralbankliche Unabhingigkeit zu den fiskalpolitischen Rahmenbedingungen
gehort und die Fiskalpolitik wiederum Teil der Finanzpolitik ist, ldsst sich wohl eine
schwache europarechtliche Verpflichtung des Vereinigten Kénigreiches konstruieren,
seiner Zentralbank Unabhingigkeit zu gewihren. Sie ditfte aber kaum tber jenes
Maf hinausgehen, welches der Bank of England schon im Eigeninteresse des Verei-
nigten Konigreiches gewihrt wird.03

60 Anders zur alten Rechtslage Hide, (Fn. 19), S. 681.
6L Ruffert, (Fn. 25), Art. 3 EUV, Rdnr. 5.

62 Langenscheid, Fremdwortetbuch ,,monetir®, http://serviceslangenscheidt.de/ fremdwb/ fremdwb.html
(5.9.2012).

03 Dazu Heine/ Herr, (Fn. 50), S. 45.
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V. Rechtsschutzméglichkeiten vor dem EuGH

Die Verpflichtung der Mitgliedstaaten mit Ausnahmeregelung und ihrer Zentralban-
ken auf zentralbankliche Unabhingigkeit und vorrangige Sicherung der Preisstabili-
tat wirft die Frage auf, welche Rechtsschutzméglichkeiten auf europiischer Ebene
bestehen, um diese Pflichten durchzusetzen.

1. Individualrechtschutz gegen inflationare Geldpolitik

Direkter Individualrechtschutz ist vor dem EuGH nach Mal3gabe des Art. 263 Abs. 4
AEUYV nur gegen Malinahmen von Unionsorganen méglich. Die nationalen Zentral-
banken sind und bleiben trotz Einbindung in das ESZB aber Organe der Mitglied-
staaten®*.02

Folglich besteht Individualrechtschutz nur nach nationalem Recht. Gewihrt dieses
Rechtsschutz,% steht das befasste nationale Gericht vor der Frage, ob die tatsichliche
Inflation mit dem Ziel der Preisstabilitit vereinbar war. Es beurteilt dann eine
nationale MaBnahme zur Auslegung des europdischen Stabilititsziels, befindet also
iber die Auslegung der Vertrige. Folglich witre das Vorabentscheidungsverfahren
des Art. 267 Abs. 2, 3 AEUYV, sofern seine tibrigen Sachentscheidungsvoraussetzun-
gen gegeben sind, zuldssig,

2. Vertragsverletzungsverfahren

Nach dem hier gefundenen Ergebnis liegt in inflationdrer Geldpolitik oder nicht
unabhingigen Zentralbanken auch bei Mitgliedstaaten mit Ausnahmeregelung eine
Vertragsverletzung, Folglich kénnten die Kommission nach Art. 258 AEUV oder ein
anderer Mitgliedstaat nach Art. 259 AEUV dagegen vor dem EuGH klagen. Die
einleitend zitierten MaBnahmen der Kommission zeigen, dass Sie durchaus gewillt
ist, diese Moglichkeit zu nutzen und ihre Rolle als ,,Hiiterin der Vertrdge™ nach
Art. 17 Abs.1 EUV auch auf dem Bereich des Zentralbankrechts auszufiillen.

04 Lastra, (Fn. 53), S. 211.

05 Zum Individualrechtschutz gegen inflationsfrdernde MaBnahmen der EZB Kerber/ Stidler, Die

EZB in der Krise: Unabhingigkeit und Rechtsbindung als Spannungsverhiltnis, EuZW 2011,
S. 536, 538.

Dass eine nationale Rechtsordnung Individualrechtschutz gegen inflationire Geldpolitik ermdg-
licht, erscheint unwahrscheinlich, aber nicht ausgeschlossen. Der am ehesten hierfiir denkbare Weg

66

wire das Vorgehen eines Biirgers gegen die Verletzung, weil Entwertung seines (Geld-)Eigentums.
In Deutschland herrscht mittlerweile Einigkeit, dass inflationire Geldpolitik diesen Tatbestand
nicht erfillt. Zuletzt Herrmann, Wihrungshoheit, Wihrungsverfassung und subjektive Rechte, 2010,
S. 338 ff. m.w.N.
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3. InterventionsmafBBnahmen der EZB

Mafgebliche Akteure zur Sicherung der Preisstabilitit im ESZB sind aber nicht die
Biirger, die Kommission oder die anderen Mitgliedstaaten, sondern die EZB. In der
Eurozone kommt sie ihrer Aufgabe vorrangig tber Leitlinien und Beschlisse
(Art. 12 Abs. 1 SatzungEZB) oder Weisungen und sonstige notwendige Mallnahmen
(Art. 14 Abs. 3 SatzungHEZB) nach. Der Ausschluss dieser Befugnisse durch Art. 42
Abs. 1 SatzungHZB macht das bei Mitgliedstaaten mit Ausnahmeregelung unmaog-
lich. Dieser Ausschluss ist Ausdruck des Respekts vor den verbleibenden wihrungs-
politischen Befugnissen der Mitgliedstaaten nach nationalem Recht, Art. 42 Abs. 2
SatzungBEZB. Die daraus erwachsende nationale Auslegungshoheit iiber den Begriff
»Preisstabilitit™ gebietet es, im Aufsichtsverhiltnis zwischen EZB und nationaler
Zentralbank eines Mitgliedstaates mit Ausnahmeregelung kein klassisches Ubet- und
Unterordnungsverhiltnis nach Vorstellung des Art. 14 Abs. 3 SatzungEZB zu etab-
lieren,%” sondern einen neutralen Dritten entscheiden zu lassen. Im konkreten Fall ist
das nach vorheriger Stellungnahme der EZB der EuGH, Art. 35 Abs. 6 SatzungEZB.

4. Anwendung der Rechtsschutzmdéglichkeiten

Auch wenn das Primirrecht sowohl Moglichkeiten der Uberpriifung der Stabilitits-
orientierung als auch der zentralbanklichen Unabhingigkeit bietet, stand bisher eher
letztere im Fokus der europdischen Organe. Trotz Inflationsraten weit tiber 4 %,
haben Kommission und EZB hier bisher keine entsprechenden Mal3nahmen ergrif-
fen. Das ist insofern paradox, als die Unabhingigkeit einer Zentralbank kein Selbst-
zweck ist, sondern sich erst aus ihrer Verpflichtung auf die Preisstabilitit rechtfertigt.
Es erklirt sich wahrscheinlich aus der insgesamt positiven Entwicklung der Teue-
rungsraten in den Mitgliedstaaten mit Ausnahmeregelung69 sowie dem hoheren
offentlichen Bewusstsein fiir Fragen der Zentralbankunabhéingigkeit.70 Es stimmt
hoffnungsfroh, dass dieses Bewusstsein mit der Vergemeinschaftung der Wihrung
ein gemeineuropiisches geworden zu sein scheint.

6T Zilioi/ Selmayr, (Fn. 33), S. 74 ff.
08 Siche oben Fn. 9 und ausfiihrlich den auch dort zitierten EZB, Konvergenzbericht Mai 2012, S. 43.

09 Thid.

70" TInstruktiv ist insofern die Geschichte der Zentralbankunabhingigkeit in Deutschland nach Zeier,

Die Unabhingigkeit der Notenbank — institutionelle Voraussetzung fiir Wachstum und Wohlstand,
in: Gornig/Schébener/Bausback/Irmscher (Hrsg.), Tustitia et pax, GS Blumenwitz, 2008, S. 986 f.
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VI. Zusammenfassung

Das europiische Primirrecht verpflichtet alle Mitgliedstaaten und ihre Zentralbanken
auf die Preisstabilitdt ihrer jeweiligen Wihrung, Zur Auslegung des Begriffes ist im
Euroraum die EZB, ansonsten sind die jeweiligen nationalen Stellen zustindig. Es
oblige dem EuGH, die absoluten Grenzen des Begriffes und damit auch der mégli-
chen Auslegungen festzustellen. Zudem fordert das Primirrecht unabhingige Zen-
tralbanken in allen Mitgliedstaaten, auch wenn diese Pflicht im Falle des Vereinigten
Kénigreiches nur in sehr schwachem Maf3e besteht.

Rechtsschutz gegen Verletzungen dieser Garantien gewihrt der EuGH nur in ein-
geschrinktem Male. Entsprechender Rechtsschutz von institutioneller europiischer
Scite ist, soweit ersichtlich, bisher noch nicht gesucht worden.
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