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Executive Summary

Die Gesundheit der 6ffentlichen Finanzen ist ein zentraler Begriff der Wirtschafts- und Wahrungs-
union. Sie ist dort als ,richtungsweisender Grundsatz” fur die Europaische Union und ihre
Mitgliedstaaten vorgegeben. Das Bundesverfassungsgericht erinnert seit seinem Maastricht-Urteil
regelmaBig daran, dass die ,Stabilitatsgemeinschaft” ,Grund und Gegenstand des deutschen
Zustimmungsgesetzes" ist.

In unserem Papier gehen wir der Frage nach, was in den europdischen Vertragen mit ,,gesunden
offentlichen Finanzen” dann eigentlich gemeint ist. Wir kommen zu folgenden Ergebnissen:

1. Der Grundsatz ist kein Selbstzweck, sondern dient der Sicherung von Preisstabilitat in der
Wahrungsunion und der Haushaltshoheit der Mitgliedstaaten.

2. Was er inhaltlich genau aussagt, ist nicht primarrechtlich ausdefiniert, sondern kann sich mit
neuen wirtschaftswissenschaftlichen Erkenntnissen und politischen Vorstellungen im Lauf der
Zeit wandeln. Daraus folgt auch, dass der Inhalt nicht durch Gerichte dem Vertragsrecht
entnommen und als abschlieBend vorgegeben angesehen werden kann, sondern von den
zustandigen Organen der Union und der Mitgliedstaaten ausgestaltet und aktualisiert werden
(kbnnen) muss.

3. Damit hangt auch zusammen, wie das Ziel von ,gesunden 6ffentlichen Finanzen” am besten
verfolgt wird. Es muss dabei nicht nur um Anreize durch Abschreckung gehen (no bail-out, no
lender of last resort), sondern direkt wirkende MaBnahmen fur die kurze, mittlere oder lange
Frist kbnnen ebenso erlaubt sein.

#EUROPARECHT
#FISKALRECHT

1 Philipp Orphal ist Rechtsdoktorand am Institut fiir Finanz- und Steuerrecht der Universitat Heidelberg in den Gebieten Fiskalrecht
(Haushaltsrecht), Staats- und Europarecht und Fellow beim Dezernat Zukunft.

2 Max Krahé ist Forschungsdirektor des Dezernat Zukunft.
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Einfiihrung

In unserem

haben wir festgestellt, dass die Zentralbanken den Mitgliedstaaten durch nicht den
Anreiz zu gesunden 6ffentlichen Finanzen nehmen dtrfen. Dasselbe gilt fir die Mitgliedstaaten
und die Union selbst sowie fir den Europaischen Stabilitdtsmechanismus (ESM).> Dem Anreiz zu
gesunden 6ffentlichen Finanzen kommt also im Europaischen Recht eine grol3e Bedeutung zu.

Viel weniger klar ist aber, was unter ,gesunden 6ffentlichen Finanzen” eigentlich zu verstehen ist.
Welches Bild von 6&ffentlichen Finanzen steht hinter dem Wort ,gesund”, und wann sind diese
~pathologisch”? Wessen Aufgabe ist es, diesen Begriff zu konkretisieren?

In diesem Beitrag wollen wir diesen Fragen in drei Schritten nachgehen. Im ersten Schritt schaffen
wir Klarheit darUber, welchen Stellenwert der Begriff der ,gesunden 6ffentlichen Finanzen" in den
Europaischen Vertragen einnimmt (). In einem zweiten Schritt erarbeiten wir den Inhalt des
Begriffs und untersuchen, wessen Verantwortung es ist, ihn zu konkretisieren (Il.). Schlielich
werden Schlisse fur das Handeln der EZB gezogen (/1) und die Ergebnisse unserer Uberlegungen
zusammengefasst (I\.).

, Rn. 135 und 137.
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https://www.dezernatzukunft.org/rechtliche-fragen-rund-um-einen-transmission-protection-mechanism-faq/
https://www.dezernatzukunft.org/rechtliche-fragen-rund-um-einen-transmission-protection-mechanism-faq/
https://www.dezernatzukunft.org/rechtliche-fragen-rund-um-einen-transmission-protection-mechanism-faq/
https://www.dezernatzukunft.org/das-anti-fragmentierungstool-des-eurosystems-verstandlich-erklart/
https://curia.europa.eu/juris/liste.jsf?num=C-370/12

. Einordnung und Rolle des Begriffs: Woher und wofur?

1) Richtungsweisender Grundsatz

»Ziel der [Europaischen] Union ist es, den Frieden, ihre Werte und das Wohlergehen ihrer Volker zu
fordern.” Mit diesem grol3en Satz belehrt uns Artikel 3 Absatz 1 des Vertrags Uber die Europaische
Union (EUV) Uber die Ziele der Europaischen Integration. Der wirtschaftspolitische Rahmen wird im
Vertrag Uber die Arbeitsweise der Europdischen Union (AEUV) abgesteckt:

( Artikel 119 AEUV

(1) Die Tdtigkeit der Mitgliedstaaten und der Union im Sinne des Artikels 3 [...] umfasst [...] die
Einfiihrung einer Wirtschaftspolitik, die auf einer engen Koordinierung der Wirtschaftspolitik der
Mitgliedstaaten, dem Binnenmarkt und der Festlegung gemeinsamer Ziele beruht und dem Grund-
satz einer offenen Marktwirtschaft mit freiem Wettbewerb verpflichtet ist.

(2) Parallel dazu umfasst diese Tétigkeit nach MafSgabe der Vertrige und der darin vorgesehenen
Verfahren eine einheitliche Wahrung, den Euro [...].

(3) Diese Tatigkeit [...] setzt die Einhaltung der folgenden richtungsweisenden Grundsdtze voraus:
stabile Preise, und monetdre Rahmenbedingungen sowie eine

tragfahige Zahlungsbilanz.
(. J

In einem Urteil im Jahr 2000 Uber den Grundsatz der ,offenen Marktwirtschaft mit freiem
Wettbewerb” betonte der Europaische Gerichtshof (EuGH), der damalige Artikel 3a - wortgleiche
Vorgangerregelung von Artikel 119 AEUV - enthalte ,keine Bestimmungen, die den Mitgliedstaaten
klare und unbedingte Verpflichtungen auferlegen [...]. Es handelt sich dabei namlich um einen
allgemeinen Grundsatz, dessen Anwendung komplexe wirtschaftliche Beurteilungen erfordert, die
in die Zustandigkeit des Gesetzgebers oder der nationalen Verwaltung fallen.”

Auch dem Grundsatz der gesunden Offentlichen Finanzen wird in der juristischen Literatur kein
konkreter Handlungsauftrag zugesprochen. Stattdessen wird ihm (lediglich) ein
»Optimierungsgebot” zugesprochen, das eine allgemeine Verpflichtung der Union und der
Mitgliedstaaten bei der Planung und Durchfihrung ihrer Wirtschaftspolitiken enthalte.

Welcher Inhalt steckt aber im Grundsatz der ,gesunden &ffentlichen Finanzen?

, Rn. 25; ebenso schon
, Rn. 34 und 50.

Kempen in: Streinz, EUV/AEUV (3. Aufl. 2018), Art. 119 AEUV Rn. 29; Hdde in: Calliess/Ruffert, EUV/AEUV (6. Aufl. 2022), Art. 119 Rn. 27; Rodi
in: Vedder/Heintschel von Einegg, Europaisches Unionsrecht (2. Aufl. 2018), Art. 119 Rn. 11.
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https://curia.europa.eu/juris/liste.jsf?nat=or&mat=or&pcs=Oor&jur=C%2CT%2CF&num=C-9%252F99&for=&jge=&dates=&language=de&pro=&cit=none%252CC%252CCJ%252CR%252C2008E%252C%252C%252C%252C%252C%252C%252C%252C%252C%252Ctrue%252Cfalse%252Cfalse&oqp=&td=%3BALL&avg=&lg=&page=1&cid=6159353
https://curia.europa.eu/juris/liste.jsf?nat=or&mat=or&pcs=Oor&jur=C%2CT%2CF&num=C-9%252F99&for=&jge=&dates=&language=de&pro=&cit=none%252CC%252CCJ%252CR%252C2008E%252C%252C%252C%252C%252C%252C%252C%252C%252C%252Ctrue%252Cfalse%252Cfalse&oqp=&td=%3BALL&avg=&lg=&page=1&cid=6159353
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2) Risiken und Nebenwirkungen einer Wahrungsunion: Wofir eigentlich , gesunde
o6ffentliche Finanzen"?

Wir wollen uns der Frage nahern und erforschen, wofiir die &ffentlichen Finanzen eigentlich
~gesund” sein mussen. Was wird mit diesem Grundsatz bezweckt oder was soll damit verhindert
werden? Was sind die Auswirkungen fur die anderen Mitgliedstaaten, wenn ein Staat hohe
Schuldenstande hat? Oder wenn er umgekehrt ein Sparprogramm durchzieht, offentliche
Verwaltung, Vorsorge und Wohlfahrt abbaut und die Wirtschaft sich selbst Gberlasst?

Ein Entwurf der Kommission aus dem Jahr 1991° fur den heutigen Artikel 119 AEUV (im Entwurf
Art. 102b) sprach von der Notwendigkeit eines ,,context of price stability, generally balanced public
finances, and economic and social cohesion”, ging aber in den Anmerkungen (ebd. auf S. 52) auf
den Punkt ,generally balanced public finances” nicht naher ein. Wirtschaftspolitische
Koordinierung und zusatzliche Defizitregeln wurden in anderen, konkreteren Vorschriften geregelt
(Art. 102¢, 102d und 104a). Im Vertrag von Maastricht vom 7. Februar 1992 wurde
dementsprechend zusdtzlich zur wirtschaftspolitischen Koordinierung und zur Verpflichtung auf
Haushaltsdisziplin (also zu den bekannten ,Maastricht-Kriterien) ein Artikel 3a aufgenommen, der
sound public finances (,gesunde &ffentliche Finanzen”) zum Grundsatz erklarte. Der Wortlaut ist
seitdem unverandert geblieben.

Auf europaischer Ebene war die grol3e Sorge der Beteiligten beim Eintritt in eine Wahrungsunion
die Preisstabilitat. Mit einem Grundsatz ,gesunder 6ffentlicher Finanzen” sollte die Preisstabilitat
zusatzlich abgesichert werden.” Das Ziel der Preisstabilitat wurde deshalb eigens im Ziele-Artikel
im Vertrag tGber die Europaische Union festgehalten,® seine Sicherung wurde einem mit - historisch
und im internationalen Vergleich - einmaliger Unabhdngigkeit ausgestatteten System von
Zentralbanken anvertraut,” und auch das Grundgesetz machte dieses Ziel zur Bedingung fur die
Ubertragung der monetaren Souveranitat.”® Im Grundsatz der ,gesunden &ffentlichen Finanzen”
sah der Gesetzgeber flr den Stabilitats- und Wachstumspakt im Jahr 1997 dementsprechend ein
~Mittel zur Verbesserung der Voraussetzungen fur Preisstabilitat und ein starkes, nachhaltiges
Wachstum, das der Schaffung von Arbeitsplatzen forderlich ist"."" Auch das
Bundesverfassungsgericht hat, nachdem es schon sehr frih ,gesunde staatliche Finanzen” als , die
erste Voraussetzung flr eine geordnete Entwicklung des ganzen sozialen und politischen Lebens”
beschrieben hatte,’” immer die Beibehaltung einer ,Stabilitatsgemeinschaft” angemahnt.’

,S. 41,

Steinbach in: Hufeld/Ohler, Enzyklopadie Europarecht Bd. 9 (1. Aufl. 2022), 8 6 Rn. 74 f.; Nachweise in ; S. a. das Zitat Hufeld in
Gesunde 6ffentliche Finanzen sind kein Selbstzweck.

Art. 3 Abs. 3 UAbs. 1 Satz 2 EUV.
Art. 130, Art. 127, Art. 282 AEUV.
Art. 88 Satz 2 GG.

, Erwagungsgrund 1 und
, Erwagungsgrund 2.

BVerfGE 15, 126 (141); BVerfGE 19, 150 (163).

BVerfGE 89, 155 Rn. 148; BVerfGE 146, 216 Rn. 68 m. w. N.


http://aei.pitt.edu/56119/1/B1151.pdf
http://aei.pitt.edu/56119/1/B1151.pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/?uri=CELEX:31997R1466
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/?uri=CELEX:31997R1466
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/?uri=CELEX%3A31997R1467
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/?uri=CELEX%3A31997R1467

von 18

HINTERGRUNDPAPIER

Auf nationaler Ebene hat schon in den 1980er- und 1990er-Jahren auch die Beflirchtung einer
JIransferunion durch die Hintertir" eine nicht zu unterschatzende Rolle gespielt, die
unvermeidbar werden kénnte, wenn einzelne Mitgliedstaaten innerhalb der Wahrungsunion oder
des Binnenmarkts in Schwierigkeiten geraten. Der Bundestag musste dann Mittel nachschiel3en,
wodurch ein verfassungsrechtliches Problem entstiinde, da er dann ,nicht ,Herr seiner BeschlUsse'
bliebe und sein Budgetrecht nicht mehr in eigener Verantwortung ausiiben kdnnte"."* Auch diese
Sorge ist im Wort ,Stabilitatsgemeinschaft” enthalten.”™ Sie kann erklaren, weshalb ,gesunde
offentliche Finanzen” als eigener Grundsatz neben der Preisstabilitat festgehalten wurden.

3) Zwischenergebnis

Wir kénnen nun schon eine erste Differenzierung vornehmen. ,Gesunde 6ffentliche Finanzen” sind
ein ,richtungsweisender Grundsatz” fir eine Tatigkeit, die uns bei Wahrung nationaler Souve-
ranitat zu Frieden, Wohlergehen und der Férderung unserer Werte fuhren soll.'® Sie dienen also
dazu, (1) Preisstabilitat in der Wahrungsunion zu sichern (dazu brauchten sie allerdings in Art. 119
Abs. 3 AEUV nicht als weiteres Ziel neben Preisstabilitdit genannt zu werden) sowie (2)
sicherzustellen, dass die Mitgliedstaaten dauerhaft eigenstandig haushalten kénnen, ohne sich
dabei gegenseitig finanzielle Zwange aufzubirden (dieser Zweck geht uber den der
Preisstabilitat hinaus). Als Grundsatz unterscheiden sie sich in ihrem Konkretisierungsgrad von
den deutlich klareren Pflichten der Mitgliedstaaten, ihre Wirtschaftspolitiken zu koordinieren
(Artikel 121 AEUV) und GbermaRige Defizite zu vermeiden (Artikel 126)."

Die Wirtschaftsverfassung der Union kennt insofern eine klare Ziele-Hierarchie: An erster Stelle
stehen die Ziele ,Frieden, Werte, Wohlergehen" sowie unausgesprochene'® Souveranitats-
vorbehalte. Mittel zur Verfolgung dieser Ziele sind enge Koordinierung der Wirtschaftspolitik,
Binnenmarkt, gemeinsame Ziele und offene Marktwirtschaft mit freiem Wettbewerb (Art. 119
Abs. 1 AEUV). Mittel zur Verfolgung dieser Ziele der zweiten Ebene (die selbst nur Mittel sind) sind
~Stabile Preise, gesunde 6ffentliche Finanzen und monetdare Rahmenbedingungen sowie eine
tragfahige Handelsbilanz” (Art. 119 Abs. 3 AEUV). Wiederum als Mittel zur Verfolgung dieser Ziele
der dritten Ebene (die selbst Mittel sind zur Erreichung der Ziele der zweiten Ebene) kénnen die
konkreteren Vorschriften Uber wirtschaftspolitische Koordinierung und Haushaltsdisziplin
angesehen werden."

BVerfGE 146, 216 Rn. 129 m. w. N.
BVerfGE 132, 195 Rn. 115.

Vgl. Hufeld in: Hatje/Muller-Graff, Enzyklopddie Europarecht Bd. 4 (2. Aufl. 2021), 8 24 Rn. 8: ,Das Gewahrleistungs- und Stabilisierungs-
recht, zumal das Haushaltsrecht der ,gesunden &ffentlichen Finanzen’ (Art. 119 Abs. 3 AEUV), zieht insgesamt nicht Selbstzwecke zusam-
men. Gewiss objektives Recht, lauft es [...] auf Friedens-, Werte- und Wohlergehenspolitik der freiheitsverpflichteten europaischen Wirt-
schaftspolitik [...]"; wortgleich Hufeld/Repasi in: Hufeld/Ohler, Enzyklopadie Europarecht Bd. 9 (1. Aufl. 2022), § 8 Rn. 8.

S.a. , Rn. 68-74.

Dass Letztere in den Vertragen nicht als explizites Ziel angesprochen werden, dirfte mehr mit politischer Kommunikation zu erklaren
sein als mit ihrer fehlenden Bedeutung. Die Vertrage sind primar ein Schritt ,fort von nationalem Denken” und ,hin zur Europaischen
Integration”. Damit ist aber mitgliedstaatliche Souveranitat durch die Vertrége nicht sogleich aufgegeben. In den Préambeln der Vertrage
sind entsprechende Vorbehalte durchaus erkennbar.

Nicht die expliziten vertraglichen, sondern politische und 6konomische Ziele zugrunde legend mit ganz ahnlichem hierarchischem Mittel-
Ziel-Ansatz Adamski in: Amtenbrink/Herrmann/Repasi, The EU Law of Economic and Monetary Union (2020), Rn. 9.19, 9.4 f.


https://curia.europa.eu/juris/liste.jsf?nat=or&mat=or&pcs=Oor&jur=C%2CT%2CF&num=C-27%252F04&for=&jge=&dates=&language=en&pro=&cit=none%252CC%252CCJ%252CR%252C2008E%252C%252C%252C%252C%252C%252C%252C%252C%252C%252Ctrue%252Cfalse%252Cfalse&oqp=&td=%3BALL&avg=&lg=&page=1&cid=2078947
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Mit der Funktion als ,richtungsweisender Grundsatz” steht auch fest, dass die Union und die
Mitgliedstaaten den Grundsatz gesunder offentlicher Finanzen bei ihrer ,Tatigkeit”, die sich nach
den Ubergeordneten Zielen richtet, nicht auBer Acht lassen dirfen. Konkretisierungen wie im
Rahmen des Stabilitats- und Wachstumspakts mussen sich deshalb nach dem Grundsatz gesunder
offentlicher Finanzen richten. Umgekehrt kénnen offentliche Finanzen jedenfalls dann nicht
.gesund” sein, wenn sie gegen die konkreteren Vorgaben der Koordinierung oder der
Haushaltsdisziplin verstoRen.
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1. Physiologie der Staatsfinanzen: Wann sind éffentliche
Finanzen , gesund“?

1) Ausgestaltung durch die politischen Organe (Sekundarrecht)

Am 17. Juni 1997 verdffentlichte der Europaische Rat die ,EntschlieBung Uber den Stabilitats- und
Wachstumspakt”. Darin forderte er die Mitgliedstaaten zu einer ,tragfahige[n] Haushaltspolitik”
auf und verpflichtete sie auf einen ,nahezu ausgeglichenen oder einen Uberschuss aufweisenden
Haushalt”. Die Bezugnahme auf Tragfahigkeit kdnnten wir zundchst als Indiz daflr verstehen, dass
es hier nicht direkt um ,gesunde Offentliche Finanzen”, sondern um Haushaltsdisziplin gehen
sollte - aber: die englische Fassung dieser EntschlieBung sprach von sound budgetary policies - sie
wahlte also das Wort (sound), das im damaligen Artikel 3a fir ,gesund” verwendet wurde. Die
daraufhin erlassenen Verordnungen des Stabilitats- und Wachstumspakts, die die wirt-
schaftspolitische Koordinierung und die Defizitregeln konkretisieren, verfolgten dann explizit das
.Ziel einer gesunden offentlichen Finanzlage als Mittel [!] zur Verbesserung der
Voraussetzungen flr Preisstabilitat und ein starkes, nachhaltiges Wachstum, das der Schaffung
von Arbeitsplatzen forderlich ist”.° Dieselben Ziele setzten sich die Reformen des Stabilitats- und
Wachstumspakts aus dem Jahr 20112 (,,Six-pack”) und 2013% (,Two-pack”).

Seit 2011 setzt der Stabilitdts- und Wachstumspakt mit den ,Six-pack”- und ,Two-pack”-
Verordnungen auch ausdricklich einen besonderen Fokus auf die makrodkonomische
Uberwachung:

s A
Verordnung Nr. 1176/2011, Erwédgungsgrund Nr. 4:

Der verbesserte Rahmen ftir die wirtschaftspolitische Steuerung sollte sich auf mehrere miteinan-
der verknliipfte und ineinandergreifende Politiken fiir nachhaltiges Wachstum und Beschdftigung
stiitzen, insbesondere eine Unionsstrategie fiir Wachstum und Beschdiftigung, wobei besonderer
Wert zu legen ist auf [1] den Ausbau und die Stédrkung des Binnenmarkts, [2] die Forderung des
internationalen Handels und der Wettbewerbsfdhigkeit, [3] ein Europdisches Semester fiir die ver-
starkte Koordinierung der Wirtschafts- und Haushaltspolitik (Europdisches Semester), [4] einen
wirksamen Rahmen zur Vermeidung und Korrektur tibermdpfSiger Staatsdefizite (den Stabilitdts-
und Wachstumspakt (SWP)), [5] einen stabilen Rahmen zur Vermeidung und Korrektur makro-
okonomischer Ungleichgewichte, [6] Mindestanforderungen an die nationalen Haushalts-
rahmen sowie [7] eine verstirkte Regulierung und Uberwachung der Finanzmdrkte einschlief3-
lich der Aufsicht auf Makroebene durch den Europdischen Ausschuss fiir Systemrisiken (ESRB). )

20 S.o.Fn.11.

21 Verordnung (EU) Nr. 1174/2011 vom 16.11.2011 Uber DurchsetzungsmaRBnahmen zur Korrektur GbermaRiger makrodkonomischer Un-

gleichgewichte im Euro-Wéhrungsgebiet, Erwdgungsgrinde 3 und 4; Verordnung (EU) Nr. 1175/2011 vom 16.11.2011 zur Anderung der

Verordnung (EG) Nr. 1466/97, Erwagungsgrund 3; Verordnung (EU) Nr. 1176/2011 lber die Vermeidung und Korrektur makroékonomi-

scher Ungleichgewichte, Erwagungsgrund 1; Verordnung (EU) Nr. 1177/2011 vom 8.11.2011 zur Anderung der Verord-

nung (EG) Nr. 1467/97, Erwagungsgrund 3.

22 Verordnung (EU) Nr. 473/2013 vom 21.5.2013 {iber gemeinsame Bestimmungen fiir die Uberwachung und Bewertung der Ubersichten

Uber die Haushaltsplanung und flir die Gewahrleistung der Korrektur Gbermaliger Defizite der Mitgliedstaaten im Euro-Wahrungsge-

biet, Erwagungsgrinde 1 und 2.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/?qid=1407944383247&uri=CELEX%3A32011R1174
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/?qid=1407944383247&uri=CELEX%3A32011R1174
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/?uri=CELEX:32011R1175
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/?uri=CELEX:32011R1175
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/?uri=CELEX%3A32011R1176
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/?uri=CELEX%3A32011R1176
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/?uri=CELEX:32011R1177
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/?uri=CELEX:32011R1177
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/?uri=CELEX:32013R0473
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/?uri=CELEX:32013R0473
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/?uri=CELEX:32013R0473
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Hier findet sich also eine ganze Reihe von ,ineinandergreifenden Politiken”, die zur Verfolgung der
Ziele des Artikels 3 EUV im Rahmen der richtungsweisenden Grundsatze ,miteinander verknupft”
wurden. Die Vorstellungen der politischen Organe daruber, wann 6ffentliche Finanzen ,gesund”
sind, fugen sich so in ein umfassendes Konzept zur Verfolgung von Wohlstand, Binnen- und
Aullenhandel, Wohlfahrt und Vorsorge ein und werden im Europdischen Semester unter dem
Stabilitats- und Wachstumspakt durchgesetzt.” ,Gesunde Offentliche Finanzen” zielen in diesem
Sinne sowohl auf den Saldo zwischen Einnahmen und Ausgaben als auch auf die Allokation der
Ausgaben ab.”* Konkret nimmt das Sekundarrecht bei der Gesamtbewertung im Rahmen der
multilateralen Uberwachung (Art. 121 Abs. 3 AEUV) und der Beurteilung der 6ffentlichen Finanzen
als ,sonstige einschlagige Faktoren, einschliellich der mittelfristigen Wirtschafts- und
Haushaltslage des Mitgliedstaats” (Art. 126 Abs. 3 AEUV) eine ganze Reihe an weiteren Faktoren in
den Blick. Darunter fallen zum Beispiel die jahrliche,” mittelfristige’® und langfristige?” Wirt-
schaftsentwicklung im Verhaltnis zum Potenzial(-wachstum); politische MalBnahmen zur
Vorbeugung oder Korrektur makrodkonomischer Ungleichgewichte’® und zum Erreichen
~dauerhafter und echter Konvergenz im Euro-Wahrungsgebiet und eine engere Koordinierung der
Wirtschaftspolitik”;*° die Vereinbarkeit mit der gemeinsamen Wachstumsstrategie der Union,* den
Grundzugen der Wirtschaftspolitik und den beschaftigungspolitischen Leitlinien;*' implizite
Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit der Bevdlkerungsalterung und der privaten
Verschuldung®? sowie ,Rentenreformen, durch die ein Mehrsaulensystem mit einer gesetzlichen,
vollstandig kapitalgedeckten Saule eingefthrt wird”;*® und Strukturreformen mit direkten
langfristigen positiven Auswirkungen auf den Haushalt und die langfristige Tragfahigkeit der
Staatsfinanzen.** Fir die kommende Reform des Stabilitdts- und Wachstumspakts hat die
Kommission angeklndigt, die Vielfalt dieser MaRRstabe reduzieren zu wollen und sich auf die
Tragfahigkeit der Staatsfinanzen anhand der Primdrausgaben (d.h. ohne Zinsausgaben), auf
Schuldenabbaupfade und auf Investitionen und Strukturreformen zu konzentrieren und die
Gefahr UbermaRiger Ungleichgewichte starker auf die Zukunft gerichtet zu beurteilen.*®

Zusammengefasst: Das Sekundarrecht betrachtet ,gesunde offentliche Finanzen” als einen
komplexen Begriff, der sich in eine umfassende wirtschaftliche und finanzielle Gesamtstrategie zur
Erreichung héherer Ziele (wie Frieden, Wohlstand oder Nachhaltigkeit) einbetten muss und dessen
Einhaltung an keiner einzelnen Kennzahl, sondern nur anhand einer langen Reihe verschiedener
Faktoren zu bemessen ist.

S. a. Khan/Richter in: Geiger/Khan/Kotzur, EUV/AEUV (6. Aufl. 2017), Art. 119 AEUV Rn. 13; Hufeld a. a. O. (o. ).

Vgl. Steinbach in: Hufeld/Ohler, Enzyklopadie Europarecht Bd. 9 (1. Aufl. 2022), 8 6 Rn. 77 f.: ,Das ,Ob’ der Defizithdchstgrenze ist vorge-
geben, das Wie' in der Auswahlfreiheit verbleibt den Mitgliedstaaten. [...] Zumindest indirekt ist die Ausgabenstruktur aber ein Anliegen
der jlingeren makrodkonomischen Stabilitat [...]."

Art. 5 Abs. 1 UAbs. 3-6 , Art. 2 Abs. 2
Art. 5 Abs. 1 UAbs. 3-6 , Art. 2 Abs. 3 UADbs. 1 Satz 2 Buchst. a)
Art. 5 Abs. 1 UAbs. 7 , Art. 2 Abs. 2 und Abs. 3 UAbs. 1 Satz 2 Buchst. c)

Art. 2 Abs. 3 UAbs. 1 Satz 2 Buchst. b)
Art. 5 Abs. 1 UAbs. 9

Art. 2 Abs. 3 UAbs. 1 Satz 2 Buchst. b)
Art. 5 Abs. 1 UAbs. 9

Art. 2 Abs. 3

Art. 5 Abs. 1 UAbs.

(e}

, Art. 2 Abs. 5und 7
Art. 5 Abs. 1 UAbs.
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2) Ausgestaltung in der Rechtsprechung (Auslegung des Primarrechts)

Parallel zu dieser Ausgestaltung im Sekunddrrecht hat die Rechtsprechung (entgegen der
StoRrichtung des Urteils aus dem Jahr 2000) eine eigene inhaltliche Auslegung von ,gesunden
offentlichen Finanzen” entwickelt. Diese verpflichtet die staatlichen Akteure, anders als damals
betont, unmittelbar auf konkrete Fiskalprinzipien: Niedrige Schulden, geringe Defizite und
praventive Anreize sind die Hauptmittel fur ihr Erreichen.

a) Erklarte Problematik und Leitgedanken

In seinem ersten Urteil Uber die Durchsetzung der Defizitregeln stellte der EuGH den
Zusammenhang zwischen ,gesunden 6ffentlichen Finanzen” und Haushaltsdisziplin her.** Spater
hat er oft wiederholt, dass das Verbot der monetaren Staatsfinanzierung (Art. 123) und das Verbot
des bevorrechtigten Zugangs zu Finanzinstituten (Art. 124) ,die Mitgliedstaaten dazu anhalten
sollen, eine gesunde Haushaltspolitik zu befolgen, indem vermieden wird, dass [sie] zu einer
ubermaRigen Verschuldung oder tiberhohten Defiziten der Mitgliedstaaten fuhren“.*” Auch
das Bail-out-Verbot aus Artikel 125 wurde dahin interpretiert, dass es auch anderen
Mitgliedstaaten die ,Beeintrachtigung des Anreizes [..], eine solide Haushaltspolitik zu
betreiben”*® verbiete und ,das Vertrauen der Mitgliedstaaten auf eine Tilgung ihrer Schulden
durch andere Mitgliedstaaten ausschlieRen und sie dadurch zu einer malvollen
Haushaltspolitik anhalten” solle.*” Das diene zur ,Aufrechterhaltung der finanziellen Stabilitat
der Unionswahrung“® und dazu, die ,Gefahr von Staatsverschuldungskrisen so weit wie
moglich zu verringern“.*’ Auch semantisch folgte eine Zusammenfuhrung hin zu ,gesunder
Haushaltsdisziplin“.*?

Wie sich diese fur einen ,allgemeinen Grundsatz” doch sehr konkrete Interpretation aus den
héherrangigen Zielen koordinierte Wirtschaftspolitik, Binnenmarkt, gemeinsame Ziele oder offene
Marktwirtschaft mit freiem Wettbewerb (Art. 119 Abs. 1 AEUV) oder aus den hdchstrangigen Zielen
Frieden, Werte und Wohlergehen (Art. 3 Abs. 1 EUV) ableitet, wurde allerdings nicht begriindet. Die
Berufung auf die ,Stabilitdit der Unionswahrung” und die ,Vermeidung von
Staatsverschuldungskrisen” erklart nicht die ausschlaggebende allgemeine Annahme, dass die
Hohe der Staatsverschuldung oder der Defizite negativ proportional zu diesen Zielen steht (also:
.Je hoher die Verschuldung oder die Defizite, desto bedrohter die Preisstabilitdt oder desto
wahrscheinlicher eine Staatsverschuldungskrise®).

36 EuGH-Urteil vom 13.7.2004, C-27/04 (Kommission/Rat), ECLI:EU:C:2004:436, Rn. 68-74.

37 EuGH-Beschluss vom 12.3.2020, C-571/19 P (EMB Consulting), ECLI:EU:C:2020:208, Rn. 54; vom 1.10.2015, C-201/14 (Bara),
ECLI:EU:C:2015:638, Rn. 22; vom 16.6.2015, C-62/14 (Gauweiler), ECLI:EU:C:2015:400, Rn. 100; EuG-Urteil vom 23.5.2019, T-107/17 (Stein-
hoff), ECLI:EU:T:2019:353, Rn. 136; EuG-Urteil vom 9.2.2022, T-868/16, ECLI:EU:T:2022:58, Rn. 95 und 98.

38 EuGH-Urteil vom 27.11.2012, C-370/12 (Pringle), ECLI:EU:C:2012:756, Rn. 136.

39 Stellungnahme Kokott vom 26.10.2012, C-370/12 (Pringle), ECLI:EU:C:2012:675, Rn. 131.

40 EuG-Urteil vom 9.2.2022, T-868/16, ECLI:EU:T:2022:58, Rn. 96; Schlussantrag Cruz Villalén vom 14.1.2015, C-62/14 (Gauweiler)
ECLI:EU:C:2015:7, Rn. 219; EuGH-Urteil vom 27.11.2012, C-370/12 (Pringle), ECLI:EU:C:2012:756, Rn. 135.

Schlussantrag Cruz Villalén vom 9.7.2015, C-201/14 (Bara), ECLI:EU:C:2015:461, Rn. 19.

41 EuG-Urteil vom 9.2.2022, T-868/16, ECLI:EU:T:2022:58, Rn. 96; Schlussantrag Cruz Villaléon vom 14.1.2015, C-62/14 (Gauweiler)
42 ECLI:EEU:C:2015:7, Rn. 217.
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Ganz ahnlich wie die politischen Organe folgt die Rechtsprechung also inhaltlich einem ,close to
balance or in surplus"-Ansatz. Anders als diese gestaltet sie damit aber nicht Sekundarrecht, was im
Lichte neuer Umstande und Erkenntnisse vergleichbar einfach angepasst werden kann, sondern
legt Primarrecht verbindlich aus. Die urspringliche Anerkennung, dass es sich in Art. 119 AEUV um
Grundsatze handelt, deren ,Anwendung komplexe wirtschaftliche Beurteilungen erfordert, die in
die Zustandigkeit des Gesetzgebers oder der nationalen Verwaltung fallen”,* ist zusammen mit
dem Vertrauen in die Zuverlassigkeit der politischen Organe bei der Wahrnehmung dieser
Aufgabe* in den Hintergrund gerickt. Dass der Stabilitats- und Wachstumspakt im Jahr 2005
geandert und weiter ausdifferenziert (,verwassert”) wurde, anstatt dass der Rat die betreffenden
Mitgliedstaaten (Deutschland und Frankreich) fir ihre Defizite einfach ,verurteilte”, wurde von
vielen als Kapitulation des Rechts vor der Politik interpretiert.*> Seitdem leiten die Gerichte den
Jrichtigen” Inhalt von ,,gesunden offentlichen Finanzen” in einer Art Ersatzvornahme einfach selbst
aus dem Primarrecht ab. Die komplexe Vielheit méglicher Aspekte wurde durch die Héhe des
Defizits und des Schuldenstands ersetzt.

b) Erklérte Mittel und daraus ableitbare Leitgedanken?

Auch die Mittel zur Verfolgung dieses Ziels hat die Rechtsprechung direkt dem Primarrecht
entnommen. Sie setzt dabei zentral auf Anreize. Zum einen mussten sich die Mitgliedstaaten
immer im Klaren darlber sein, ,dass sie im Fall eines Defizits nach einer Finanzierung auf dem
Markt zu suchen haben werden”. Zum anderen durften sie sich dabei nicht ,vor den Konsequenzen
schitzen [kénnen], die die Entwicklung ihrer makrotkonomischen Lage oder ihrer Haushaltslage
unter diesem Aspekt mit sich bringen kann”.*® Die Zinsen, die private Glaubiger fur Kredite an den
Staat verlangten, wirden bei ,ungesunden” 6ffentlichen Finanzen steigen und bei ,gesunden”
wieder sinken, sodass die Finanzierung am Markt die Mitgliedstaaten zu ,gesunden 6&ffentlichen
Finanzen" anhalte - ein gesundes Finanzierungsumfeld by design, vorausgesetzt, dass die Markte
sich nach dieser Logik verhielten.*

Far den Inhalt von ,gesunden 6ffentlichen Finanzen” erdffnet diese Anreizvorstellung hingegen,
anders als die obigen Zitate vermuten lassen, drei Alternativen.

Eine erste Moglichkeit ware, dass die Rechtsprechung sich vorstellt, dass die Markte mit
steigender Verschuldung hohere Zinsen fordern. Damit waren Ziel, Gefahren,
Funktionsmechanismus und L&sungsmittel klar benannt, wenn auch das Konstrukt insgesamt
untersuchungswurdig ware. Fur diese erste Moglichkeit sprechen die Formulierungen, die auf ein
Leitbild méglichst niedriger Verschuldung ausgerichtet sind.

, Rn. 25; ebenso schon
, Rn. 34 und 50.

Zum Zusammenhang zwischen dem Defizitverfahrens-Urteil (o. ) und der darauffolgenden Anderung des Stabilitats- und Wachs-
tumspakts Hdde in: Calliess/Ruffert, EUV/AEUV (6. Aufl. 2022), Art. 126 AEUV Rn. 90 m.w.N.

, S. 15; Hdde in: Calliess/Ruffert, EUV/AEUV (6. Aufl. 2022), Art. 126 AEUV Rn. 90 m. w. N.;
Bandilla in: Grabitz/Hilf/Nettesheim, Das Recht der Europdischen Union, Art. 126 AEUV Rn. 20 (63. EL Dezember 2017); Kempen in: Streinz,
EUV/AEUV (3. Aufl. 2018), Art. 126 AEUV Rn. 12.

Dazu oben und im einzelnen und
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Eine zweite Moglichkeit ware aber, dass man davon ausgeht, dass die Markte sich bei der
Zinsbildung an den Vorgaben des Primar- und Sekundarrechts orientieren, nach dem Motto:
+Wenn ein Staat sich nicht an das Recht halt, preisen wir hdhere Zinsen ein.” Zu solchen
Vorstellungen ist aber auch angemerkt worden:

+Weiter setzt die Vorstellung einer privatisierten Durchsetzung der Fiskalregel [sic] durch
den Zinsmechanismus der Kapitalmarkte voraus, dass die Markte die Fiskalregeln in der
konkreten Form der Referenzwerte des Defizitprotokolls fur angemessen und aussage-
kraftig halten. Gehen etwa die Marktakteure davon aus, dass die Bundesrepublik
problemlos mit Schuldenstandsquoten weit jenseits von 60 % des BIP operieren kann, wird
es zu keinen Risikoaufschlagen kommen."#

Drittens ist denkbar, dass die Rechtsprechung schlicht den Markten die Beurteilung tiberlassen
will, was ,,gesunde 6ffentlichen Finanzen” iiberhaupt sind. In diesem Framing wurde von den
Markten gar nicht erwartet, dass sie sich nach der Héhe der Verschuldung oder nach den Vorgaben
des Sekundarrechts richten - sondern sie machen sich ein Bild davon, wie die Staatsfinanzen
aussehen mussen, und dieses Bild gilt dann qua ,Amts"- Autoritat als richtig. Dafur sprechen die
Ausfuhrungen der Generalanwaltin am EuGH, Juliane Kokott:

.[D]las Mal3 dieser Zinsaufschlage orientiert sich idealerweise an den Erwartungen der
potenziellen Glaubiger im Hinblick auf die unterschiedliche Bonitdt der einzelnen
Mitgliedstaaten. FUr die Bonitat ist wiederum die finanzielle Leistungsfahigkeit des
betreffenden Mitgliedstaates entscheidend.”*

Uber das Mittel des Anreizes hinaus zeigt die jingere Rechtsprechung auch Ansétze von Akzeptanz
fur eine breitere Palette von Mitteln. In einer Entscheidung Uber ein Gesetz der Hellenischen
Republik (Griechenland) Gber UmschuldungsmalBnahmen hat das Gericht Erster Instanz (EuG) im
Jahr 2019 argumentiert, dass auch ein Schuldenschnitt das Ziel gesunder 6ffentlicher Finanzen
unter Umstanden nicht verletze: Es werde namlich ,nicht der Zweck verfolgt, die Verschuldung der
Hellenischen Republik zu vertiefen, sondern im Gegenteil sie angesichts ihrer UbermaRigkeit zu
verringern, indem die von den Klagern gehaltenen Titel abgewertet werden”.>® Auch ein ,Haircut”
kann also unter Umstanden ,gesund” sein.

Diese Argumentation stellt anders als der ansonsten dominierende Tenor nicht nur auf die
Anreize ab, die aus den MaBnahmen entstehen, sondern auch auf die konkreten Wirkungen fur
die ,Gesundheit” der Offentlichen Finanzen. Der Gesundheit der 6ffentlichen Finanzen kann
demnach nicht ausschlielich durch Pravention gedient sein, sondern unter Umstanden auch mit
Therapie.

Das Gericht zeigte sich damit immerhin offen fir ein neues Mittel - folgt aber mit seiner
Argumentation wieder dem Leitbild von ,gesunden &ffentlichen Finanzen” als méglichst niedrigem
Schuldenstand. Ein ,kerngesunder” Haushalt hat in diesem Verstandnis keine Neuverschuldung,
ein positiver Schuldenstand leitet sich allenfalls aus Krisenprogrammen oder noch zu
bewaltigenden Altlasten ab, sollte aber bei normaler Konjunktur méglichst schnell zurtickgefahren
werden. Wie sich das aus dem Primarrecht und den dort formulierten Gberrangigen Zielen ableitet,
bleibt weiterhin offen.

48  Neumeier in: Hufeld/Ohler, Enzyklopadie Europarecht Bd. 9 (1. Aufl. 2022), § 10 Rn. 123.
49 Stellungnahme Kokott vom 26.10.2012, C-370/12 (Pringle), ECLI:EU:C:2012:675, Rn. 132 f.

50 EuG-Urteil vom 23.5.2019, T-107/17 (Steinhoff), ECLI:EU:T:2019:353, Rn. 137.
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3) Und nun - Diagnose lege artis oder Alternative Medizin?

Die Gesundheit der ,nerfs de la République™' kann also nach verschiedenen Malstaben
diagnostiziert werden. Einerseits verweist ein prozedurales, differenziertes Verstandnis fur die
inhaltliche Konkretisierung auf die nahere Ausgestaltung durch die Politik, die vornehmlich im
Stabilitats- und Wachstumspakt und im Zuge der haushaltspolitischen und makrodkonomischen
Uberwachung stattfindet. Kurz: eine politische Auslegung, in der die komplexe Abwagung der
verschiedenen Komponenten ,gesunder o6ffentlicher Finanzen” dem Sekundarrecht Uberlassen
wird.

Andererseits sieht ein materielles, entpolitisiertes Verstandnis das Optimum der
haushaltspolitischen ,Gesundheit” in einem ausgeglichenen Finanzierungssaldo. Die
Alternativen, dass die Markte sich am prozeduralisierten Standard orientieren oder gar einer
ganz eigenen Definition folgen kdnnten, scheinen nicht im Vordergrund zu stehen.

Auch die Mittel zur Verfolgung von gesunden offentlichen Finanzen werden unterschiedlich
hergeleitet. Wahrend das Sekundarrecht wesentlich mit der Abgrenzung zwischen ,gesetzlich
vorgeschriebenen” bzw. ,nicht-diskretiondren” Malinahmen auf der einen Seite und
»diskretionaren” auf der anderen arbeitet und den Blick auf mittel- und langfristige Einnahmen-
steigerungen sowie kurzfristige Ausgabenkirzungen lenkt,”” hat die Rechtsprechung bisher
einen klaren Fokus auf Anreize gesetzt, die von Mallnahmen der Mitgliedstaaten, des ESM oder
der EZB ausgehen kénnten. Erst in einem neueren Urteil wurden auch die konkreten Wirkungen
fur die 6ffentlichen Finanzen im Einzelfall bertcksichtigt.

Zur Frage, auf wessen Einschatzung es fur die Beurteilung der ,Gesundheit” der 6ffentlichen
Finanzen eigentlich ankommen sollte, enthadlt der Schlussantrag des Generalanwalts Melchior
Wathelet im Weiss-Verfahren eine spannende Passage. Er sprach sich dort mit folgenden
Argumenten fur eine auf offensichtliche Fehler begrenzte richterliche Kontrolle der EZB-
Malinahmen aus:

( )

[116] [...] In einem solchen Kontext darf der Unionsrichter ndmlich nicht seine Beurteilung der tat-
sdchlichen Umstdnde [wirtschaftlicher], wissenschaftlicher und technischer Art an die Stelle derje-
nigen des [Organs] setzen, dem allein der Vertrag diese Aufgabe anvertraut hat |...].

[117] Eine solche Kontrolle mag begrenzt oder gar formal erscheinen. Dem Gerichtshof - oder ei-
nem anderen Gericht - kann aber nicht vorgeworfen werden, so zu verfahren, wenn eine eingehen-
dere Priifung nicht mehr eine juristische, sondern im vorliegenden Fall eine wirtschaftliche Analyse
wdre, die nicht in die Fachkompetenz des Richters féllt [...].>

. J/

Damit zitiert er Rechtsprechung des EuGH; die Begriffe in eckigen Klammern hat er selbst
eingefugt.

51 So nannte Jean Bodin, ein groBer Staatstheoretiker der Neuzeit, in den Six Livres de la République (1576) die Bedeutung der Finanzen fur
den modernen Staat; dazu Vogel in: Isensee/Kirchhof, HStR Bd. Il (3. Aufl. 2004), 8 30 Rn. 22.

52 Art. 5Abs. 1 UAbs. 3-5 VO (EG) 1466/97.

53 Schlussantrag Wathelet vom 4.10.2018, C-493/17 (Weiss), ECLI:EU:C:2018:815, m. w. N.
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Die von ihm aufgegriffenen Gedanken sind auch auf die Gesundheit der &ffentlichen Finanzen
Ubertragbar.>* Die Ausgestaltung des Sanktionierungsverfahrens bei der wirtschaftspolitischen
Koordination (Art. 121 AEUV) und der Ausschluss des justiziellen Vertragsverletzungsverfahrens
bei der Durchsetzung der Haushaltsdisziplin (Art. 126 Abs. 10 AEUV) sprechen daflr, dass die
erforderlichen wirtschaftspolitischen Einschatzungen durch die Europaische Kommission und den
Rat vorgenommen werden sollen und nicht durch die Justiz. Dem Richter geben die Vertrage
wenige Hinweise auf einen ,originaren” Inhalt des Begriffs ,gesunde 6ffentliche Finanzen” oder auf
die richtigen Mittel zu deren Verfolgung.

Damit muss auch ein unmittelbar aus dem Primarrecht herleitbares Bild von ausgeglichenen
Finanzierungssalden und ihrer Erreichung ausschliel3lich durch Anreize abgelehnt werden.
Offentliche Finanzen kénnen nicht nur dann (im Sinne einer notwendigen Bedingung) und auch
nicht schon dann (als hinreichende Bedingung) abstrakt als ,gesund” beurteilt werden, wenn der
Staat ,schlank” bleibt und den (Staats-)Konsum reduziert. Ob die ,Gesundheit” der Staatsfinanzen
an geringen Defiziten oder einem niedrigen Schuldenstand bemessen werden kann, ist in der
Volkswirtschaftslehre umstritten.>> Diesen Streit aufzuldsen, kann nicht sinnvollerweise Aufgabe
der Gerichte sein. Den erforderlichen Ausgleich kénnen sie mit dem Versuch, einen
primarrechtlichen ,,Gesundheits”-Begriff mit einem einseitigen Blick auf die Hohe des Defizits
auszudefinieren, nur verfehlen.

Das gilt auch fur die Frage, wie dieses Ziel verfolgt werden soll. Die Vertrage geben nicht vor, dass
gesunde oOffentliche Finanzen nur durch Anreize verfolgt werden durften und zur wirksamen
Abschreckung auch ein ,Haushalts-Kreislauf-Zusammenbruch” hingenommen werden musste.
Auch diese Frage ist den fachlich kompetenten und politisch verantwortlichen Organen
Uberlassen.

Die Abwagung der verschiedenen Elemente, die eine Haushaltspolitik ,gesund” oder
~pathologisch” machen, ist komplex und in den Vertradgen weder dem Inhalt noch der Methode
nach vorweggenommen. Die Aussage des Bundesverfassungsgerichts zum Begriff des ,gesamt-
wirtschaftlichen Gleichgewichts” (Art. 109 Abs. 2 GG), dass der Gesetzgeber dessen Inhalt ,nichtim
Grundgesetz festschreiben wollte, um dieses flr kunftige Fortentwicklungen der wirt-
schaftswissenschaftlichen Erkenntnis offenzuhalten”,>® kann ohne Weiteres auf den Begriff
~gesunde offentliche Finanzen” Ubertragen werden.

Die Gerichte prifen, ob die Union und die Mitgliedstaaten bei ihrer ,Tatigkeit” die
Jrichtungsweisenden Grundsatze” des Artikels 119 Abs. 3 AEUV beachten. Die Inhalte der dort
genannten Begriffe sind aber primarrechtlich kaum vorgegeben. Dem deutschen Verfassungsrecht
sind solche wechselseitigen Einflisse zwischen Normebenen im Wirtschaftsverfassungsrecht
vertraut;”’ Entsprechendes muss auch im Unionsrecht gelten.

S.o.
Siehe zum Beispiel Lerner ( , ), der fUr eine Finanzpolitik argumentiert, die den Schuldenstand als volkswirtschaftliche Variable
wohlwollend vernachlassigt und stattdessen auf Arbeitsmarkt und Preisstabilitat achtet; Fatas/Summers ( ), die aufzeigen, dass der

Versuch, durch Defizitreduktion die Schuldenquote zu senken unter Umstanden so viel Wirtschaftsleistung zerstéren kann, dass die
Schuldenquote langfristig steigt; oder kurzlich Blanchard ( ), der in seiner Prasidialansprache vor der American Economic Association
argumentierte, dass, abhangig von den relativen Hohen der BIP-Wachstumsrate sowie der Zinsen, die ein Staat auf seine Staatschulden
zahlen muss, héhere Defizite ohne zukdiinftige Tilgung eindeutig wohlfahrtssteigernd wirken kénnen. Fir eine vertiefende Diskussion
dieser Fragen siehe Sigl-Glockner et al. ).

BVerfGE 79, 311 (338).

Vgl. zum Eigentumsbegriff Art. 14 Abs. 1 Satz 2 GG, zum Steuerbegriff § 3 Abs. 1 AO oder zum gesamtwirtschaftlichen Gleichgewicht § 1
StabG.
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Ml EZB-Anleihekaufe: Finanzspritzen fir den Club Med?

Dieses Ergebnis ist besonders im Zusammenhang mit dem Transmission Protection Instrument der
Europdischen Zentralbank aufschlussreich. Mit ihren eligibility criteria (von denen abhangt, ob die
Zentralbanken Anleihen von einem Mitgliedstaat kaufen wurden, falls die Spreads Uber die von
Fundamentaldaten gerechtfertigte Hohe ansteigen) verlangt die EZB, dass der betreffende
Mitgliedstaat sich (1) an die Regeln Uber die Haushaltsdisziplin und (2) an die Uber
makrodkonomische Ungleichgewichte halt, (3) die Staatsfinanzen tragfahig sind und (4) die
landerspezifischen Empfehlungen eingehalten werden, die im Rahmen des Stabilitats- und Wachs-
tumspakts formuliert wurden.

Diese Berucksichtigung von verschiedenen Aspekten erinnert sichtlich an den oben zitierten
Erwagungsgrund aus der Verordnung 1176/2011. Verstehen wir die Einschatzung der politischen
Organe in einem prozeduralen Sinn als die jeweils gultige Konkretisierung des rechtlichen
Grundsatzes ,gesunder 6ffentlicher Finanzen”, dann verweisen die eligibility criteria direkt auf
den gegenwartig geltenden Begriff. Die nahere Definition von ,gesunden 6ffentlichen Finanzen” ist
dann nicht Aufgabe der Gerichte anhand eines direkt aus dem Primdrrecht ableitbaren
Begriffs von ausgeglichenen Finanzierungssalden - ,gesunde Offentliche Finanzen” sind nicht
dasselbe wie Haushaltsdisziplin (s. 0.) - und wird auch nicht allein den Markten uberlassen,
sondern den politischen Organen Kommission und Rat, die dafur fachliche Kompetenz und
eine politische Legitimation haben, die den Gerichten (Kompetenz) und den Markten
(Legitimation) fehlen. An deren Vorgaben ist auch die EZB im Rahmen ihres Sekundarmandats zur
Unterstutzung der wirtschaftspolitischen Ziele in der Union gebunden. Ob sie sich an diese
Bindung halt, konnen wiederum Gerichte am Mal3stab des Unterstitzungsmandats - Art. 127
Abs. 1 Satz 2 und Art. 282 Abs. 2 Satz 3 AEUV, Art. 2 Satz 2 ESZB-Satzung - prufen.
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IV.  Ergebnis
Far die rechtliche Bedeutung von ,gesunden 6ffentlichen Finanzen” ergibt sich daraus Folgendes:

1. Gesunde o6ffentliche Finanzen sind kein Selbstzweck, sondern ein Mittel zur Sicherung von
Preisstabilitdt und nationaler Entscheidungshoheit Uber den Haushalt. Das wirkt sich
auch auf die rechtliche Beurteilung von MalBnahmen aus, die sich auf die Finanzlage von
Mitgliedstaaten auswirken kénnen.

2. Der Begriff ist inhaltlich nicht primarrechtlich definiert. Seine Ausgestaltung im Einzelnen
ist den politischen und burokratischen Organen von Union und Mitgliedstaaten
Uberantwortet.

3. Zulassige Mittel zu ihrer Verfolgung sind nicht nur Anreize fur die mittlere und lange Frist,
sondern kénnen zum Beispiel auch konkrete MaRnahmen wie ein Schuldenschnitt sein, der
der Haushaltslage von Staaten in der kurzen Frist helfen kann, oder weitere Malinahmen, die
der Wirtschaftslage und damit den 6ffentlichen Finanzen - ob diese von der Politik eng, sprich
als niedrige Schulden, oder weiter, sprich als wohlstand-, nachhaltigkeits-, und
friedensfordernd, ausgelegt wurden - langfristig zutraglich sind. Auch diese Frage ist
primdarrechtlich nicht vorgegeben und kann nicht allein von Gerichten ausgearbeitet werden.

Das Ergebnis ist eine RechtmaRigkeitskontrolle von MalBnhahmen der Union, ihrer Organe und der
Mitgliedstaaten, die diesen zunachst die Chance lasst, im Rahmen ihrer jeweiligen Zustandigkeiten
selbst festzulegen, welche Finanzlage ,,gesund” ist, und dies nicht durch ein Optimum niedriger
Defizite oder Schuldenstande vorwegnimmt. Auf einer zweiten Stufe muss ihnen auch
zugestanden werden, die geeigneten Mittel zur Verfolgung eines solchen Ziels festzulegen. Die
rechtliche Priufung muss sich sodann auf Plausibilitat beschranken und sich dabei an den Zielen
orientieren, zu deren Erreichung die ,richtungsweisenden Grundsatze" des Artikels 119 Abs. 3
AEUV dienen sollen.

Dass dabei die RechtmaRigkeitskontrolle moglicherweise weniger streng ausfallt, ist fur einen
solchen Begriff keine rechtsstaatliche Schwache, sondern eine demokratie- und rechtstheoretische
Starke. Begriffe wie ,gesunde 6ffentliche Finanzen” sollten nicht juristisch pradeterminiert sein,
sondern mussen sich entlang politischer Verantwortlichkeit, fachlicher Kompetenz, des fort-
schreitenden Wissensgewinns (insbesondere aus Finanz- und Wirtschaftswissenschaften) sowie
der sich verandernden wirtschaftlichen Rahmenbedingungen bewegen. Ansonsten schwindet ihre
Akzeptanz, ihre Einhaltung und am Ende auch ihre gesamte Normativitat.
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In einem sprachen sich die EU-Kommissare Thierry Breton und
Paolo Gentiloni daflr aus, ,die Debatte Uber die Qualitat der offentlichen Finanzen zu
versachlichen - statt wie bisher den guten gegen den schlechten Schiler auszuspielen, den
Korrekten gegen den Verschwender. Die Realitdt ist komplexer. [..] Die nominale
Staatsverschuldung ist und bleibt der Eckpfeiler unserer gemeinsamen Haushaltsregeln, aber sie
kann nicht der einzige Referenzpunkt sein. Wir brauchen eine breitere Perspektive.” Diesem Ansatz
folgen auch die kommunizierten Reformvorschlage der Kommission.>® Ob sich diese Forderung
politisch durchsetzen Iasst, wird sich zeigen. Das Primarrecht verbietet eine solche Dynamisierung
nicht, sondern setzt sie gerade voraus.
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