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|. EinfUhrung

Angesichts der Finanz-, Wirtschafts- und Fiskakksellt sich die Frage, ob die Faktor- und
Gutermarkte in ihrer derzeitigen Form effizientdsiroder etwaige Fehlallokationen durch
staatliche Interventionen beseitigt werden sollten.

Staaten regulieren Markte, unterstitzen einzelmgsdhaftssubjekte und beeinflussen Markte
durch Veranderung ihrer Ausgaben. Sie konzentriesem auf die Finanzmarkte als
,Zentralnervensystem moderner politischer Okonoti@deilmann, S. 2), welche die
Verteilung von Ressourcen und Risiken nach Angealnod Nachfrage regeln und der
Ersparnisbildung, sowie dem erleichterten Giuteeussth dienen. lhre Stabilitdt wird als
Voraussetzung fur eine funktionsfahige Wirtschafid ubffentliches Gut begriffen, deren
Erhalt offentliche Institutionen zu gewahrleisteabbn. Finanzmarktstabilitat ist aber nicht
statisch, sondern beinhaltet auch die Fahigkeit Flaanzsystems, zur Verbesserung der
gesamtwirtschaftlichen Effizienz beizutragen und gach heraus nach endogen oder exogen
verursachten Stérungen zu einem als stabil empherd@ustand zuriickzukehren. Eine wie 1
auch immer geartete Bestands- bzw. SolvenzgaréintidMarktteilnehmer ist damit nicht
vereinbar, weil eine solche nicht marktgerecht@k®tiren konserviert und langfristig weder
zur gesamtwirtschaftlichen Entwicklung, noch zurhigéeit des marktwirtschaftlichen
Systems, mit Schocks besser umzugehen, beitragt.

Deutschland hat als Mitglied der Europaischen Uniomd Eurozone mangels
Weisungsgebundenheit der Europaischen Zentralbank129 f. AEUV) keinen Einfluss auf
Geldmenge und Zentralbankzins, noch darf sie Heimnikn Unternehmen gewahren, wenn
dadurch der Wettbewerb substantiell verfalschty ddetschaftssubjekte anderer EU-Lander
diskriminiert wirden (Art. 107 AEUV). Mit dem Finamarktstabilisierungsgesetz wurde im
Rahmen der verbliebenen Mdglichkeiten die Grundiigedie Stitzung des Finanzsektors
zum Zweck der  Sicherung der Finanzmarktstabilitat eschaffen. Das
Bundesfinanzministerium wurde ermachtigt, zu Lastendes staatlichen
Finanzmarktstabilisierungsfonds Garantien bis zudhéd von 400 Mrd. € fur von
Unternehmen des Finanzsektors eingegangene Védbikeiten zu Gbernehmen und fur die
Ubernahme von Risikopositionen aus dem Bestand Fmanzinstituten, sowie deren
Rekapitalisierung Kredite in Hohe von 70 bzw. 80dMg aufzunehmen. Weiter wurde es zur
Ubernahme weiterer Garantien von insgesamt bis Z@21Mrd. € fur Not-Kredite an
Mitglieder der EURO- Wahrungsgebietes durch das nuésunion- Finanzstabilitatsgesetz
und das Gesetz zur Ubernahme von GewahrleistungerRahmen eines europaischen
Stabilisierungsmechanismus erméchtigt. Diese dehalEbzw. der Wiederherstellung der
Funktionsfahigkeit der Finanzmarkte dienenden Malssren werden durch das Kredit- und
Birgschaftsprogramm ,Wirtschaftsfonds Deutschlanit einem Gesamtumfang von 115



Mrd. € ergénzt, welches dem Staat ermdglicht, uetbér auf die Kapitalmarkte Einfluss zu
nehmen, indem er das Kapitalangebot flr UnternetsheeiRealwirtschaft erhéht.

Die Wirtschaftskrise verursacht rucklaufige Staatsghmen und fihrt zusammen mit den
umfangreichen Massnahmen zur Uberwindung der Fikraezzu einer Neuverschuldung von
mehr als 500 Mrd. € bis 2013. Angesichts desserdendimension der von Deutschland zur
Bewaltigung der Krise eingegangenen Verpflichtundemmt der Effizienz staatlicher
Stabilisierungs- und Konjunkturmassnahmen uUberm@geddedeutung zu. Fehlspekulationen
diverser Landesbanken, aber auch das SchicksdkBeDeutsche Industriebank AG, an der
die staatseigene Kreditanstalt fur Wiederaufbatejahg wesentlich beteiligt war, lassen aber
befirchten dass der Staat wirtschaftliche Risiken unters¢hatzler aus politischen
Erwadgungen ausser Acht lasst, weshalb anerkanntssdWdbe zur Beurteilung der
Zulassigkeit und Vorteilhaftigkeit von Stabilisieigs- und Konjunkturmassnahmen dringlich
erscheinen.

[I. Massstab fur die Beurteilung von Zuldssigkeit und Vorteilhaftigkeit der
Massnahmen

1. Der Markt

Die aus dem ,Wirtschaftsfonds Deutschland” finareie KW — Sonderprogramme stellen 2
zum einen auf die Tragfahigkeit des Geschaftsmedddr Leistungsempfanger ab und der
von diesen zu entrichtende Zins orientiert sich Kapitalmarkt, gleich wie 88 6 (1) S. 2
FMStFG, 2 (1) Nr.1 FMStFV, welche fir Garantien desn Finanzmarktstabilisierungsfonds
die Erhebung einer marktgerechten Vergitung voesben. Ein Geschaftsmodell ist
tragfahig, wenn die Einnahmen die anfallenden Kosted den notwendigen Kapitaldienst
decken. Auch die Konditionen fur Finanzhilfen ar diellenische Republik basieren auf
Marktzinssatzen, namlich den Euribor — Zins- undaps@atzen (BVerfG, 2 BvR 987/10
v.7.5.2010). Die durch die Guter- und Kapitalmarkiegebildeten Preise werden so zur
Grundlage der Entscheidung Uber die Gewahrung veoediten und Ubernahme von
Garantien, obwohl die zugrunde liegenden Massnaprogramme vom Gesetzgeber in der
Annahme eines Marktversagens aufgelegt wurden.

Sollen die Massnahmen ein qualitatives Marktversagie auf dem Interbankenmarkt nach
der Pleite Lehman Brothers (Becker/Mock 8§ 1-3 Rno#éler der entfallenen Nachfrage nach
Anleihen Griechenlands, kompensieren, kann manfyglktionierendem Markt nicht auf
Marktpreise zurtckgegriffen werden. Die Unsicherlibier die Hohe ,angemessener Preise”
an den Kapital- und Devisenmarkten hat ihre Ursarhanoglicherweise spekulativen
Ubertreibungen der Marktteilnehmer, aber auch dassimen staatlichen Interventionen und
deren schwer abschéatzbaren Auswirkungen. Belastufigeden Haushalt aus zu Gunsten
von Finanzinstituten und Staaten Ubernommenen Gamannd gewdahrten Krediten sind
durch eigenstandige, nicht auf Marktpreisen basd®r Abschatzungen der
Ausfallwahrscheinlichkeiten und Refinanzierungskastu ermitteln, um dem Grundsatz der
Vollstandigkeit des Haushaltsplans (Art. 110 AbssG) zu gentgen. Ist das Marktversagen
hingegen nur quantitativer Natur, funktioniert &eeisbildung als solches und der Staat kann



sich darauf beschranken, durch zusatzliches Kapitahd Garantien den
Kapitalnachfragetberhang auszugleichen. Beispiéden®ben Sparkassen den Auftrag, eine
mengenmassig ausreichende Versorgung aller Bewlgskreise mit geld- und
kreditwirtschaftlichen Leistungen zu marktgerecht&onditionen, ohne Beglnstigung
einzelner Kredithehmer sicherstellen. Die erwartktanspruchnahme aus Garantien zu
Gunsten der Realwirtschaft sollte entspr. IAS 37 deim Wert angesetzt werden, den Dritte
fur die Ubernahme des Risikos verlangen wirden,

2. Grundsatz der Wirtschaftlichkeit und Sparsamiit. 114 (2) GG, § 6 HGRG)

Der Grundsatz der Wirtschaftlichkeit und Sparsamgkehreibt vor, die giinstigste Relation
zwischen dem verfolgten Zweck und den eingeset¥li¢gteln anzustreben, insbesondere die
Aufwendungen zur Erreichung vorgegebener Ziele mimieren. Vor der Gewahrung von

Garantien, Krediten oder Eigenkapital sind angeeres3dNirtschaftlichkeitsuntersuchungen
durchzufihren und die damit jeweils verbundene kRigrteilung zu beriicksichtigen (8§ 7

BHO); neben Geeignetheit und Erforderlichkeit deasshahme (Becker/Mock § 4 Rn.37, 50)
ist zu prifen, inwieweit private Dritte zur Errelolg des verfolgten Zwecks eingebunden
werden konnen. Massnahmen zur Bewaltigung der Einand Wirtschaftskrise sind nur

geeignet, wenn ihr gesamtwirtschaftlicher Nutzere diirekten Aufwendungen und

mittelbaren Nachteile Ubersteigt, was aber angesiehheblicher Prognoseunsicherheiten
Uber die Folgen solcher Massnahmen schwer absendstbFaktisch werden die geforderten
Wirtschaftlichkeitsuntersuchungen meist auf die iklierung des staatlichen Mitteleinsatzes,
also die Einhaltung des Grundsatzes der Sparsarbksithrankt bleiben und in diesem
Zusammenhang ist die Beteiligung von Nutzniesseen geplanten Massnahmen an den
Aufwendungen zu prufen.

Eigenkapitalhilfen zur Verbesserung der Kreditveéefahigkeit eines Finanzinstituts sind
unzulassig, wenn die Aufwendungen den Betrag fig Higenmittelunterlegung vom
Leistungsempfanger demnéchst zu prolongierendeer octu zu gewahrender Kredite
Ubersteigen, weil es glnstiger ware, die Krediter (gtaatliche Banken, z.B. Sparkassen zu
vergeben. Die der Commerzbank gewahrte Eigenkapitavon 8,2 Mrd. € nebst Garantien
fur Schuldverschreibungen in Hohe von bis zu 15 .Mr&kann angesichts dessen, dass die
Bank im Bereich Mittelstandbank, Privat- und Gesigh@inden nur 4,23 Mrd. € Eigenkapital
gebunden hatte (Commerzbank S.221, 264f.), nichit dar Begriindung einer besseren
Versorgung der Wirtschaft mit Krediten gerechttgrtverden. Auch die Unterstitzung der
Hypo Real Estate Holding AG (HRE) durch Zahlungagéen von 95 Mrd. € (Stand:
30.4.2010) war im Hinblick auf die angestrebte #itabrung der Pfandbriefmarkte
unwirtschaftlich. Eine Inanspruchnahme aus Auséatigtien flir die von der HRE emittierten
Pfandbriefe im Wert von knapp 100 Mrd. €, die deatdchen Pfandbriefmarkt auch beruhigt
hatten, ware unwahrscheinlicher gewesen, weil Riaef® mit ausreichenden, von den
Endkreditnehmern gestellten Sicherheiten untedegt, wahrend die HRE zum Zeitpunkt der
Gewahrung der Garantien unterkapitalisiert war (@liReal Estate (2009), S. 81). Ausserdem
verstiessen die Garantielbernahmen mangels ausneiehEigenkapitalausstattung der HRE
gegen 8 2 (2) Nr.3 FMStFV.



Nutzniesser, die ohne eigenes Zutun einen vermégessmen Vorteil erlangen, der nicht

Zweck der Massnahme ist, sondern nur anlasslidiigezl anfallt, sind regelméssig an den
Aufwendungen zu beteiligen, z.B. Bankangestellte, Bbni fur nicht durch eigenes Zutun

verursachte Erfolge aus von Banken durch staatliassnahmen erlangten Einkinften

erhalten, oder Aktiondren, die aufgrund staatliciddivitaten von wieder gestiegenen

Aktienkursen profitierten. Hingegen sind Finanztusé als beabsichtigte Nutzniesser an den
Kosten nur insoweit zu beteiligen, als das mit desnfolgten Zweck der Starkung ihrer

Eigenkapitalbasis (8 2 (1) FMStG) vereinbar ist. Wdrmogensvorteile, welche Glaubigern

von Banken und hoch verschuldeten Eurolandern ddieliMassnahmen in Form sinkender
Kreditausfallkosten erwachsen, nur anlasslich gelbianfallen, oder vom Gesetzgeber
beabsichtigt sind, scheint nicht abschliessendagektierart begiinstigte Glaubiger nicht an
den Kosten zu beteiligen, verstosst aber gegen @eandsatz der Sparsamkeit.

Kreditfinanzierte Massnahmen, die nicht durch Stem@eahmen, sondern durch freiwillige

Zahlungen von Nutzniessern in Form marktublichensZiund Tilgungsleistungen, oder

Garantieentgelte refinanziert werden, belasten auashalt nicht und gentigen per se dem
Grundsatz der Sparsamkeit.

3. Weitere verfassungsrechtliche Grenzen

Haushaltswirksame Massnahmen, die ein qualitatd@snzmarktversagen kompensieren
sollen, kénnen mangels sicherer Abschatzung ihrerkilgen nur am Grundsatz der
Sparsamkeit gemessen werden, was angesichts ilmenBion von mehreren hundert Mrd. €
unbefriedigend erscheint. Die Verwendung von Stnaehmen zur Durchfiihrung oder
spateren Bedienung dafir aufgenommener Kredite zigéssig, wenn die finanzierte
Massnahme der Verwirklichung allgemeiner Staatsshég dient (Haller, S 23, 87). Dem
Staat werden neben d€erantwortung fir die Einhaltung des Rechts auehGwahrleistung
der sozialen Voraussetzungen der Realisierungiohailer grundrechtlicher Freiheit und des
unschadlichen Zusammenwirkens verschiedener gelsafticher Teilsysteme als Aufgabe
zugewiesen (Kaufmann). Gefahren sollen abwehrtanggsichts zunehmender Komplexitat
von Sachverhalten und Wirkungsfolgen der EntstehwomgSchaden und anderen Nachteilen
durch Interventionen und Systembeeinflussendes élanien Sinne einer Risikovorsorge
vorbeugt werden (Preuf3, S. 530). ZustandigkeitAusimass staatlicher Leistungsverwaltung
scheinen insoweit unbegrenzt und einer rechtlidd@nertung weitgehend entzogen. Die sog.
~Schuldbremse” zur Begrenzung der Neuverschuldémg (09, 115 GG) beinhaltet &hnlich
wie Art. 122 (2) AEUV eine Ausnahmereglung fur ddrall aussergewdhnlicher
Notsituationen, die sich der Kontrolle des Staatgziehen, und von der vermutlich, wie jetzt
auf europdischer Ebene, im Zweifel Gebrauch gemaehtden wird. Ausserdem wird die
Kreditaufnahme fir den Erwerb von Unternehmenshgteigen und Darlehensvergaben
nicht von der Schuldenbremse erfasst (AusfG zu A5 v. 10.8.2009, BGBI. | S.
2702/2704).

Im politischen Diskurs gewinnt die Generationengktigkeit an Bedeutung, die nur gewahrt
ist, wenn die Chancen nachrickender Generationen Bafriedigung ihrer eigenen

Bedurfnisse mindestens so grof3 sind wie die deenhmorangegangen Generationen
(Tremmel, S. 27, 34, 37, 44; Hauff, S. 46). Eineudsschuldung verstosst gegen die



Generationengerechtigkeit, wenn nachriickende Geoeea durch den dafir zu leistenden
Kapitaldienst in ihren Handlungsmaglichkeiten intengenerativen Vergleich eingeschrankt
werden, ohne von den durch die Neuverschuldungfiesten Massnahmen zu profitieren.
Der Bundestag hat eine Anderung des Grundgesetzes Verankerung der
Generationengerechtigkeit (BT-Drucksache 16/33%@r abgelehnt und kann weiterhin die
Regierung zu Aufnahme von Krediten und deren Vedueg ohne Beachtung der
Generationengerechtigkeit ermachtigen.

Neben dem Grundsatz der Wirtschaftlichkeit und Sgrakeit gibt es aber noch qualitative
Bedingungen fiir die Ubernahme von Garantien undagieahrung von Krediten, so dirfen
die Grundrechte Diritter, insbesondere der Kerngetlai Eigentumsrechte oder Berufs-
/Gewerbefreiheit (Art. 12 GG, § 1 GewO) nicht verte(Bultmann, S. 193 f.) und der
Wettbewerb zwischen Unternehmungen zu Lasten [Btittlfener nicht substantiell
verfalscht werden (BVerwGE 90, 191, 197 ff.). Dieaddnahmen missen dem aus dem
Sozialstaatsprinzip abgeleiteten Ziel (Art. 20 (28 (1), S. 1 GG) einer ausgeglichenen
Einkommens- und Vermoégensverteilung (Adam, S. 205 dienen, oder zumindest
verteilungsneutral sein. Ausserdem ist jedes sthad Handeln an den Grundsatz der
Verhaltnismaligkeit gebunden (Art. 20 Il GG).

4. Europarechtliche Grenzen 5

Art. 125 AEUV enthalt das Verbot, das Mitgliededeo die Europaische Kommission fir
Verbindlichkeiten anderer Mitglieder haften, unce dentralbank darf gem. Art. 123 (1)
AEUV keine Notenbankkredite an Mitglieder gewéahrerZusammen mit der
Weisungsunabhangigkeit der Europaischen Zentralb@rk 129 f. AEUV) und deren
vorrangigem Ziel, die Preisstabilitdit zu gewahtkis (Art. 127 AEUV), sollte eine
Entwertung des Geldvermégens durch eine zunehm@8taddsverschuldung ausgeschlossen
werden und weder schlecht haushaltende Mitgliedsignnoch deren Glaubiger konnten
darauf vertrauen, dass bonitatsstarkere Mitgliedke sich aus einer unsoliden
Haushaltsfihrung ergebenden Risiken tragen. Aussakime kann einem Mitgliedsstaat
gem. Art. 122 (2) AEUV finanzieller Beistand gewtihverden, wenn es aufgrund von
Naturkatastrophen oder auRergewdhnlichen Ereigmisiie sich seiner Kontrolle entziehen,
von Schwierigkeiten betroffen oder von gravieren@ahwierigkeiten ernstlich bedroht ist.
Die Einigung der Mitglieder, notfalls Griechenlajeveils bilaterale Kredite entsprechend
dem Kapitalschltissel der Europaischen Zentralbankevahren, verstosst gegen Art. 125
AEUV, weil Griechenland seine prekére Situation atiureigene (vertragswidrige)
Misswirtschaft herbeigefihrt hat; die Etablierung ines europaischen
Stabilisierungsmechanismus zum Erhalt der Zahld@nygkeit in Not geratener Mitglieder als
solches durfte hingegen vertragskonform sein, wharkonkrete Unterstiitzung eines Landes
davon abhangig gemacht wird, dass es trotz vekoajsrmer Einhaltung der Regeln des
Stabilitatspakts (Art. 126 AEUV) in den Jahren der Krise in eine Notsituation geraten ist.
Das Verhalten der Zentralbank, nunmehr Staatdaenemassiger Qualitat als Sicherheit fur
Kredite an Banken zu akzeptieren und europaiscaat&tnleihen auf den Finanzmarkten zu



erwerben, verstosst zwar nicht gegen den WortlasitAdt. 123 (1) AEUV, aber gegen dessen
Sinn und Zweck. Das Bail-out Verbot hat sich ebensaig wie der Kerngehalt des Art. 123
(1) AEUV als krisenresistent erwiesen und bieteink8chutz vor einer Ubermassigen
Staatsverschuldung im europaischen Wahrungsgehektder damit einhergehenden Angst
vor Entwertung des Geldvermogens.

Beihilfen an Unternehmen dirfen von den einzelnéglMdssaaten der Europaischen Union
gem. Art. 107 AEUV nur gewéhrt werden, wenn daduteh Wettbewerb nicht substantiell
verfalscht, oder Wirtschaftssubjekte anderer EUdsdirdiskriminiert wirden. In Umsetzung
des sog. ,Voribergehenden GemeinschaftsrahmenkUdidé¢ommission* wurden nationale
Bundesrahmenregelungen von der EU-Kommission mmrti und genehmigt, in deren
Rahmen Einzelbeihilfen nicht gesondert von der Ebaission genehmigt werden mussen,
wenn der Beihilfeempfanger nach dem 1.7.2008 anffjder Wirtschafts- und Finanzkrise in
Schwierigkeiten geraten ist, also nicht vorher am@ierigkeiten im Sinne der Rettungs- und
Umstrukturierungsleitlinien war und die Finanzieggprobleme nicht lediglich struktur-,
sondern krisenbedingt sind.

5. Zusammenfassung

Im Mittelpunkt der materiellen Priifung und Beunteity von Massnahmen zur Uberwindung 6
der Finanz- und Wirtschaftskrise muss der GrunddataVirtschaftlichkeit und Sparsamkeit
stehen. Soweit die Massnahmen der Kompensatiorntajuar Marktversagen dienen, kann
nicht auf Marktpreise zur Beurteilung zuriickgegmiffwerden und die vorgeschriebenen
Wirtschaftlichkeitsuntersuchungen beschranken sfaektisch auf die Einhaltung des
Grundsatzes der Sparsamkeit, also der Minimier@sgstaatlichen Mitteleinsatzes und haben
in diesem Zusammenhang zu prufen, inwieweit Nutgge der Massnahmen an den
Aufwendungen beteiligt werden kénnen, ohne dendiegen verfolgten Zweck zu gefahrden.
Ausserdem muissen die Massnahmen verteilungsnewgeah, besser noch einer
ausgeglichenen Einkommens- und Vermégensverteiieigen und dirfen den Wettbewerb
zwischen Unternehmen nicht substantiell verfalschen

lll. Rechtsgrundlagen der Stabilisierungs- und Konunkturmassnahmen

1. Gesetz zur Errichtung eines Finanzmarktstaeilisigsfonds (FMStFG)

Das Finanzmarktstabilisierungsgesetz sieht diecBrng eines Fonds zur Stabilisierung des
Finanzmarktes vor, dessen Aufgaben in seinem Nawwn der gleichfalls errichteten
Finanzmarktstabilisierungsanstalt als rechtlichelbstdndige Anstalt des 6ffentlichen Rechts
bei der Deutschen Bundesbank wahrgenommen werdsackZdes Fonds ist gem. § 2
FMStFG die Stabilisierung des Finanzmarktes durberiindung von Liquiditatsengpassen
und Schaffung von Rahmenbedingungen fir eine St@rkder Eigenkapitalbasis von
Unternehmen des Finanzsektors, damit diese sicldewiangemessen am Kapitalmarkt



refinanzieren konnen (Jaletzke/Magnusen Rn.4).dlodsr Zurlckhaltung sich gegenseitig
misstrauender Marktteilnehmer am Interbankenmankgjegen gewirkt und Auswirkungen
auf die Verfugbarkeit von Kapital fir die Realwotaft verhindert werden.
Stabilisierungsmassnahmen mussen der Finanzmdnktdta dienen, also zur
Funktionsfahigkeit der Finanzmarkte beitragen unehl&llokationen o6konomischer
Ressourcen verhindern. Der blosse Erhalt nicht bseterbsfahiger Unternehmen
widerspricht dem Marktprinzip von Angebot und Naelge und beginstigt marktwidrige
Strukturen, die der Funktion der Markte abtraglgihd; so der Erhalt der nicht mehr
Uberlebensfahigen, weil unterkapitalisierten und misikopositionen von 210 Mrd. €
behafteten HRE (Hypo Real Estate (2010)) durch sseflade Garantien, Eigenkapitalhilfen
und die Ubernahme aller Geschaftsanteile ohne uledem Beitrag der Glaubiger. Die
Rettung der HRE war nicht nur unwirtschaftlich, dem verstiess gleich in zweifacher
Hinsicht gegen § 4 (1) FMStFG, wonach Stabilisigeamassnahmen zur Funktionsfahigkeit
der Finanzmaérkte beitragen sollen., zum einen lgatite sie den Wettbewerb zwischen
Finanzinstituten zu Lasten anderer, nicht in glemhMasse unterstitzen Banken substantiell
und zum anderen begriindete sie marktwidrige, ztijifehlallokationen 6konomischere
Ressourcen begunstigende Anreize, indem unbesicli&édubiger von der Starkung der
Haftungsmasse in Form geringerer Kreditausfallkostene Gegenleistung profitierten.

2. Wahrungsunion- Finanzstabilitatsgesetz (WFSt@) das Gesetz zur Ubernahme von 7
Gewahrleistungen im Rahmen eines europaischenliSiatingsmechanismus

Beide Gesetze bestehen im Kern aus einer Gewdahriggerméchtigung, die das
Bundesfinanzministerium zur Ubernahme von Zahluagagtien fir Kredite ermachtigt, die
als Notmassnahmen zum Erhalt der Zahlungsfahigkegchenlands bzw. eines anderen
Mitgliedstaates des Euro-Wahrungsgebietes erfodtbesind, also das betreffende Land
ansonsten voraussichtlich nicht mehr in der Lagen swird, die bestehenden

Zahlungsverpflichtungen im Zeitpunkt der Falligkeit erfillen (Legaldefinition des § 18 (2)
InsO fur drohende Zahlungsunfahigkeit). Solange Kiapitalbedarf durch Kreditaufnahme
gedeckt werden kann, droht demnach weder Zahluf@sigkeit noch die Einbusse

staatlicher Leitungsfahigkeit (vgl. Mai, S.3); eaufgrund Uberméassiger Verschuldung zu
entrichtender hoherer Zinssatz schrankt zwar midgheeise zuklnftig staatliches Handeln
eines Landes, nicht aber dessen derzeitige Zasiigingkeit ein.

In beiden Gesetzen wird auf eigene Wirtschaftlidiskatersuchungen zu Geeignetheit und
Erforderlichkeit der jeweiligen Garantien verzidhtesondern dies supranationalen
europaischen Gremien und Institutionen zusammerdemt Internationalen Wahrungsfonds
tberlassen (so § 1 (1), Satz 2 f. G. z. Ubernahm@ewahrleistungen i.R.e. europaischen
Stabilisierungsmechanismus). Dem ermachtigten Emamsterium wird keine eigene
materielle Entscheidungsbefugnis eingeraumt; eingteiBgung Drittbegunstigter, z.B.
Glaubiger begunstigter Mitgliedsstaaten, an denw&afdlungen zur Minimierung des
staatlichen Mitteleinsatzes ist nicht vorgesehess Besetzgebungsverfahren fir das WFStG
hat einschl. Zustimmung des Bundesrats und Untdraang durch den Bundesprasident flunf
Tage, dasjenige fir die Ubernahme von Gewahrleistarim Rahmen eines europaischen
Stabilisierungsmechanismus zwolf Tage gedauert;Ghsetze selbst und die Uberhasteten



Gesetzgebungsverfahren wurden jeweils damit begtiiddss ansonsten die Finanzstabilitat
in der gesamten Europadischen Wahrungsunion gefétseie Ein der Komplexitat und
finanziellen Dimension angemessene Beratung unceBang war so weder Parlamentariern,
noch Bundesléandern mdglich und der Bundesprasidertnnte innert Tagesfrist die
Verfassungsmassigkeit der Gesetze nicht ausreicpgifdn. Aus der Verfahrensdauer, die
eigenstadndige und angemessene Wirtschaftlichkégsuchung des Gesetzgebers
verunmadglichte, und der Tatsache, dass auch denddhtigten keine derartige Kompetenz
eingerdumt wurde, ergibt sich unabhangig von ddensen Beurteilung ein Verstoss gegen
den Grundsatz der Wirtschaftlichkeit (Art. 114 &p).

Auch materiell sind erhebliche Zweifel an der Eiiblwag von Art. 114 (2) GG angebracht.
Die eingesetzten Mittel und Massnahmen missen gekeignd erforderlich sein, dem
angestrebten Ziel der Finanzstabilitdt im europdac Wahrungsraum zu dienen. Die
Gewahrleistungsibernahmen werden damit begrindets die Zahlungsfahigkeit jeden
Mitgliedes fur die Finanzstabilitat des gesamtemoRé@ischen Wahrungsraums erforderlich
sei und von einer kurzfristigen, nicht durch Fundataldaten erklarbaren Verschlechterung
der Finanzierungsbedingungen fir einzelne Mitglie@efahren fir die Finanzstabilitat
ausgingen. Die Bundesbank definiert Finanzstabila#s ,einen Zustand, indem das
Finanzsystem seine zentralen Funktionen wie diekalion der finanziellen Mittel und der
Risiken sowie die Abwicklung von Zahlungen ...., 2#nt erfullt, und zwar gerade auch bei
Schocks, in Stresssituationen und strukturellen tuctiphasen” (Meister, S. 2), und indem
Schuldner mit schlechterer Bonitat ein dem grosséasfallrisiko entsprechend hoheren
Zins entrichten. Griechenland hat eine Schuldedsiumote von 115,1 % (2009) und ein
Haushaltsdefizit von 13,6 % (2009) des Bruttoinfaodukts (Eurostat, April 2010) und
musste trotz dieser relativ schlechten Bonitat er &pitze 4,5 Prozentpunkte mehr als
Deutschland fur Kredite bezahlen (Schulz), was siches der Tatsache, dass geringer
verschuldete Lander wie Russland und Argentiniem&mngsverzichte von 33 % (Russland-
Londoner Club, 2000) und 70 % (Argentinien- priv&i@ubiger, 2005) durchsetzen konnten,
angemessen scheint. Die Etablierung eines eurdisStabilisierungsmechanismus als
.Lender of Last Ressort“, auf den sich sowohl bétschwache Mitgliedsstaaten als auch
deren Glaubiger verlassen werden, begunstigt Mdaalards beglnstigter Staaten und deren
Glaubiger; erstere sanieren ihre Haushalte nigjit @angmeister, S. 96) und Zweitere stellen
ihnen trotz bermassiger Verschuldung weiter Galdverfligung, was, wie die Argentinien-
Krise gezeigt hat (Jost, S.56 f.), zu erheblicheer Finanzstabilitat abtraglichen
Fehlallokationen von Kapital und Risiken fuhrt. Nicwur unter diesem Aspekt, sondern auch
zur Minimierung des Mitteleinsatzes waren die Glgab begunstigter Staaten im Rahmen
ihrer wirtschaftlichen Méglichkeiten an den Kostanbeteiligen gewesen.

Die Europaische Zentralbank sieht daher auch ienihFinanzstabilitatsbericht 1/2010 die
grosste Gefahr fur die Finanzstabilitat im hohereritfichen Kapitalbedarf, der die
Refinanzierung von Unternehmen und Banken erschwédnnte, zumal er nicht von
betriebswirtschaftlichen, sondern politischen, éefstlls allgemeinen Wohlfahrtserwagungen
abhangig und demzufolge relativ zinsunabhéngigDas beginstigt die Geldkapitalbildung
zulasten des Konsums und langfristiger (kreditablg@r) Investitionen der Privatwirtschaft
(Basseler u.a., S. 407). Die Staaten beanspruchen dehr 6konomische Ressourcen



unabhangig von deren betriebswirtschaftlich effigem Verwendung und tragen dazu bei,
dass ein grosserer Teil der Ressourcen durch dmat Shstatt den Markt den jeweiligen
Wirtschaftssubjekten zugewiesen wird. Kreditfinane Aufwendungen zur Sicherung der
Finanzstabilitéat sind insoweit kontraproduktiv ubdférdern Fehlallokationen finanzieller

Mittel und Risiken. Staatliche Zahlungsgarantienbdra zwar keine unmittelbaren

Auswirkungen auf die Aufteilung der Ressourcen v privatem und Offentlichem

Sektor, beeintrachtigen aber eine effiziente Vg innerhalb des privaten Sektors. Die
bonitatsschwachere Commerzbank konnte sich aufgstadtlicher Garantien gunstiger
refinanzieren als die nicht staatlich gestitzte dedtlich rentabler wirtschaftende Deutsche
Bank (Usslar (2010), S. 389).

3. Kredit- und Burgschaftsprogramm ,Wirtschaftforidisutschland*

Das Kredit- und Burgschaftsprogramm ,WirtschaftsfenDeutschland“ als Teil des II.

Massnahmenpakets ,Pakt fir Beschéftigung und Sthih Deutschland zur Sicherung der
Arbeitsplatze, Starkung der Wirtschaftskrafte unddernisierung des Landes” umfasst die
KfW- Sonderprogramme fur mittelstdndische und @@ss Unternehmen sowie

Projektfinanzierungen. Im Gegensatz zu den der ilsi@bung der Finanzmarkte und -

institute dienenden Massnahmen knupfen die Berhillgus dem ,Wirtschaftsfonds

Deutschland“ an erhebliche, von den Antragstelleunerfillende Bedingungen, die auch
durch entsprechende Fachgremien vorab sorgfaltigrifle werden, so dauerte die

Bescheidung des Antrags von Opel auf Beihilfen bnapr Monate. Der Beihilfeempfanger

muss zum einen die Vorgaben des ,Vorubergehendeme(®schaftsrahmens der EU-

Kommission® erflllen, also nach dem 1.7.2008 aufdrder Wirtschafts- und Finanzkrise in

Schwierigkeiten geraten sein und krisenbedingt &eianderen Moglichkeiten der

Finanzierung, insbesondere Uber Banken und Eigéakayfstockung mehr haben. Antrage
aus der Automobilindustrie scheiterten meist, wedreits vor der Krise erhebliche

Uberkapazitaten, sowie ein verstarkter internatemsVettbewerb bestanden, Porsche und
Opel waren aber auch nicht forderungswirdig, wed das benétigte Kapital auch

anderweitig, namlich durch Verausserung nicht bbfmotwendigen Vermégens oder
Eigenkapitalaufstockung beschaffen konnten.

Anders als bei der grossziligigen Stitzung von Finatiuiten und Mitgliedern des EURO-
Wahrungsgebiets beachten die EntscheidungstrageGdendsatz der Wirtschaftlichkeit und
machen die Beihilfenvergabe von die Risiken angserederticksichtigenden Beitrdgen der
Stakeholder abhangig. So wurde die Ablehnung desage von Arcandor (Karstadt, Quelle)
auch damit begriindet, dass kein den Risiken angemes Engagement der Stakeholder
(Eigentimer, Glaubiger) erfolgt sei. Das Geschéaftdei muss ausserdem tragfahig, also im
Falle der Gewahrung einer Burgschaft die Wahrsdicbkeit einer Inanspruchnahme sehr
gering sein (Bundesministerium fur Wirtschaft uretfinologie, Monatsbericht August 2009,
S. 20), und der Antragsteller volkswirtschaftlighrderwiirdig sein, was in der Regel durch
Abschatzung der volkswirtschaftlichen Folgekostenee Insolvenz im Verhéltnis zum
Forderaufwand geprift werden kann (vgl. Otrembd)S.



4. Zusammenfassung

Die materiellen und verfahrensmassigen Anforderaregedie Vergabe von Beihilfen an die
Realwirtschaft sind trotz viel geringerer Betrageeuttich hoher als die fur
Stabilisierungsmassnahmen zu Gunsten der Finangndarid -institute, sowie Hilfen fur
Ubermassig verschuldete Mitglieder des EURO- Wé&isgabiets. Die Regierungen und
Parlamente erscheinen als Getriebene der Finanmmdinkl beschliessen innert Wochenfrist
Gesetze und Hilfszusagen in bisher unvorstellba®osmass und knipfen diese im
Gegensatz zu Hilfen fir die Realwirtschaft nicht Beitrage mittelbar Beguinstigter, z.B.
Glaubiger, um wenigstens den staatlichen Mittebtingm Sinne des Gebots der Sparsamkeit
zu verringern. Treibt die Sorge um die Finanzsibildie europaischen Regierungen zu
einem derart Uberstirzten und unwirtschaftlichemh®ken am Rande, oder gar jenseits der
Legalitat, oder eher die Angst, die derzeit gumstigRefinanzierungsmaoglichkeiten auf den
Anleihemarkten zur Deckung der Haushaltsdefizitd Staatsverschuldung zu verlieren und
damit die Basis fur den Erhalt des Wohlfahrtstagsteuropaischer Pragung (so Hank)?

IV. Auswirkungen auf das Gemeinwesen
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1. Haushaltslage und staatliche Leistungsfahigkeit

Offentliche Haushalte sind so aufzustellen, dassnimdest alle verfassungsrechtlich
vorgegebenen Aufgaben dauerhaft erfillt werden &binr{Jochimsen, Konrad), und
nachhaltig, wenn sie in ihrer gegenwartigen Forehan Zukunft fortgefiihrt werden kdénnen.
Haushalte konnen regelméassig als nachhaltig angeseterden, wenn sie die sog.
Maastricht- Kriterien, welche in % des BIP max.eeBchuldenstandquote von 60 % und ein
jahrliches Haushaltsdefizit von 3 % erlauben, dieima Die deutsche Schuldenstandquote
wird sich nach Schatzungen des Bundesfinanzminister binnen zwei Jahren von 65,9 %
auf 78,7 % des Bruttoinlandprodukts in 2010 erhdoheme Uberméssige Verschuldung
verteuert den zu entrichtenden Zinssatz, ebensaligi®isiken einer Inanspruchnahme aus
Garantien und Burgschaften. Staaten verlieren Kimeglit- und Leistungsfahigkeit aber erst,
wenn der Barwert der eingegangenen Verbindlichked@njenigen aller zukinftig moglichen
Einnahmen abzuglich der Kosten fir die Erfullung derfassungsrechtlich zugewiesenen
Aufgaben ubersteigt (Jochimsen S. 13 m.w.N.), aikr Kapitaldienst nicht mehr durch
Neukreditaufnahme gedeckt werden kann (Mai, S. B®jides ist nicht ohne weiteres
abschatzbar, weil die Zinssatze an den Anleiheradrkkrisenbedingt und aufgrund der
massiven europaischen Interventionen kein sichermogrni®se der zukinftigen
Zinsentwicklung erlauben und neben den ausgewiesaoneh implizite Verbindlichkeiten,
z.B. Pensionsverpflichtungen, oder aus Inanspruduhea aus Garantien bestehen. Die
Einschéatzung der Kreditwurdigkeit eines Staatedastit unsicher und Anleihekaufer werden
dies in ihren Zinsforderungen erh6hend bertcksiehnti ausser sie erlangen anderweitig
Sicherheit.



Die o6ffentlichen Haushalte Deutschlands zahltendeasrEURO- Einfiihrung (1.1.1999) rund
6 % Zins und jetzt weniger als 4 % p.a., weshallztAnstiegs der Schuldenstandquote um
mehr als 30 % (2010) die Zinslast gesunken isthp @& Neuverschuldung in diesem
Zeitraum bisher faktisch ,kostenlos® war. Stieger dénssatz angesichts der an den
Staatsanleihemarkten herrschenden Unsicherheiteweraf das Niveau von vor der EURO-
Einfuhrung, wirde dies mittelfristig eine ZusatAastlng von 40 Mrd. € p.a. bedeuten. Die
Griechenlandhilfe und der europaische Stabilisigsamechanismus belasten zwar die
Haushalte, sind aber auch der Versuch, Staatsehkkifern die notwendige Sicherheit zu
geben, um sich weiterhin mit niedrigen Zinsen zgrigen (Winkler S. 279). Sollte dies
gelingen, konnten die Massnahmen und der VerzighBateiligung der Glaubiger an den
Aufwendungen trotz Rechtswidrigkeit der ihnen zugiel liegenden Gesetze im Hinblick auf
den Erhalt eines leistungsfahigen Wohlfahrtstaatsezhtfertigen sein. Insofern dienen auch
die Massnahmen aus dem Finanzmarktstabilisierungsfodem Erhalt der fur die
Refinanzierung des Wohlfahrtsstaats notwendigeragtuktur und soweit sie staatlichen
Finanzinstituten zu Gute kommen, dem Vertrauen Gdfiubiger in die jederzeitige
Zahlungsfahigkeit des offentlichen Sektors.

Dem erhofften Zinsvorteil sind aber durch die Matsnen verursachte Aufwendungen,
insbesondere aus etwaigen Garantieinanspruchnahsoevie die gesamtwirtschaftlichen
Nachteile gegenuber zu stellen. Die im Gesetzesghtwzur Ubernahme von
Gewahrleistungen im Rahmen eines europdischen liSiafingsmechanismus gemachten
Angaben ,Alternativen keine* und ,Es entstehennkeiunmittelbaren Ausgaben. Die 11
mittelbaren Auswirkungen sind nicht bezifferbartugen ebenso, wie die Ausserung des EU-
Wahrungskommissars Rehn “koste es, was es wollebrdadass keinerlei wirtschaftliche
Erwégungen im Sinne Art. 114 (2) GG, 8§ 7 BHO effiehg Auch ein mdgliches Scheitern der
Massnahmen wurde scheinbar nicht in Betracht gezogiewohl ein solches dazu fihren
wirde, dass die Zinslast wegen den zusatzlich gamggenen Haftungsrisiken und
Verbindlichkeiten zundhme und madglicherweise keirenreichenden Mittel zur
angemessenen Bewadltigung der Folgen der Krise m@h¥erfligung stiinden, die Burger
also doppelt betroffen sein wirden, durch privaemibgens- und Einkommenseinbussen
einerseits und die Verringerung staatlicher Leigeamandererseits.

2. Wohlfahrtsstaat

In den letzten Jahren hat sich Deutschland in eimenehmend sozialdemokratischen
Wohlfahrtsstaat gewandelt, was sich auch im Anstleg Staatsquote auf knapp 50 %
widerspiegelt, wovon allein 20 % Prozentpunkte dief Sozialversicherungen entfallen. Die
Bundesrepublik Deutschland hat bisher in keiner ddlekihren Schuldenstand verringert,
sondern bestenfalls marginale Rickgange der relatMerschuldung im Verhaltnis zum

Bruttoinlandsprodukt erreicht und auch die natien&chuldenbremse (Art. 109, 115 GG)
sieht keine Ruckfuhrung der Staatschulden vor, eendeschrankt nur das Ausmass der
Neuverschuldung. Der Kapitalbedarf wird angesid#s demographischen Entwicklung und
steigender Gesundheitskosten keinesfalls sinken kamoh auf Dauer nur durch weitere

Neuverschuldung, oder Steuererhohungen gedecktewemhdernfalls ware das staatliche
Leistungsniveau markant abzusenken. Der Erhaltdeisifahrtstaats heutiger Pragung setzt



voraus, Staatsschulden auch zukinftig gunstig aefieren zu koénnen und/oder die
Einnahmen aus Steuern und Abgaben zu erhéhen, widigieres ohne negative

Auswirkungen auf das Bruttoinlandsprodukt und desu&substrat nur begrenzt moglich ist
(vgl. Genschel), weil sonst mangels verfiigbaremk&immen die Konsumausgaben der
privaten Haushalte sinken und Fehlallokationen hstigiende Anreize fur leistungsfahige

Wirtschaftssubjekte zur Steuervermeidung gesetztdeve Deshalb sind eine hohe

Kreditwirdigkeit und gunstige Finanzierungskondiga fir den Erhalt des deutschen
Wohlfahrtsstaats von Uberragender Bedeutung. Denlflotsstaat ist zum Faustpfand der
ihn am Leben erhaltenden Finanzinstitute und Ghrodaflr geworden, dass Regierung und
Gesetzgeber ihre Existenz sichern und sie vor Fongsausfallen bewahren.

Die Regierungen der Europdischen Union halten dabilsierungsmassnahmen nicht fir
ausreichend und prioritar die Konsolidierung ddefitflichen Haushalte erforderlich, um die
langfristige Tragfahigkeit der offentlichen Finanzeu gewahrleisten (Erklarung der Staats-
und Regierungschefs des EURO-Wahrungsgebiets v.2018). Die Konsolidierung
offentlicher Haushalte wird neben Steuererh6hungech Leistungskirzungen umfassen,
deren Ausmass durch die Effizienz staatlichen Hesdbestimmt sein wird, oder anders
formuliert, das Leistungsniveau des Wohlfahrtstagts wesentlich von der Beachtung des
Grundsatzes der Wirtschaftlichkeit und Sparsamlahangen. Angesichts dessen ist
unverstandlich, warum weder Regierung, noch Gesbtrg vor Verabschiedung der
Stabilisierungsmassnahmen Wirtschaftlichkeitserwmggn angestellt haben, der etwaige
Zeitgewinn fur die dennoch notwendige Konsolidigyuechtfertigt jedenfalls nicht per se 12
einen so hohen Mitteleinsatz und auch nicht diediesem Zusammenhang geausserte
Hoffnung der Regierungen, durch Verbesserung desrtstMaftswachstums den
Konsolidierungsdruck teilweise kompensieren zu lgmmer etwaige Nutzen eines erhéhten
Wirtschaftswachstums ist gegen die dadurch verbhteacdkologischen und sozialen Folgen
und Kosten abzuwagen.

3. Verteilungswirkungen krisenbedingter Massnahmen

Der Anstieg der Staatsquote bedeutet, dass det ftaalie effiziente Verwendung und

gerechte Verteilung eines grosseren Teils der dkisehen Ressourcen eine hohe
volkswirtschaftliche und gesellschaftliche Veranttmag tragt. Durch die Stabilisierungs-
und Konjunkturmassnahmen werden einzelne Wirtssbalfjekte unmittelbar, oder mittelbar
begunstigt und erlangen so Vermdgensvorteile. WiiarBegunstigten keine den Aufwand
deckende Gegenleistungen erbringen, kommt es diecttliches Handeln zu Einkommens-
und Vermdogensverschiebungen zu Lasten des Fiskss, der Allgemeinheit. Inwieweit

solche Einkommens- und Vermdgensverschiebungennschii, oder zu missbilligen sind,

hangt auch vom jeweiligen Staatsverstandnis allitasisten halten durch staatliche Eingriffe
hervorgerufene Einkommens- und Vermoégenstranstergédrechtfertigt, wenn dadurch die
Summe der jeweiligen Nutzen aller Wirtschaftssutgekgrosser wird (Rawls, S. 42),

Liberalisten lehnen solche Eingriffe in die Marktengegen grundsatzlich ab (Pieper).
Massnahmen, die in Finanz- oder Gitermarkte eifegreohne die Summe der individuellen
Nutzen zu erhdhen, sind somit nach keinem Staatsweinis zu rechtfertigen. Einkommen
und Vermodgen haben zumindest ab einem bestimmtereaNi einen abnehmenden



Grenznutzen (vgl. Dahl), weshalb steuerfinanzidmansfers an Wirtschaftssubjekte, deren
Einkommen und Vermdgen hoéher als der Median de&dsimens und Vermdgens aller
Steuerzahler ist, den Nutzen nicht mehren und dek efher ausgeglichenen Verteilung
konterkarieren. Werden die Massnahmen durch Krédigmziert oder in Form von Garantien
erbracht, findet zwar kein unmittelbarer Vermogearsifer zu Lasten des Fiskus statt, aber
das Einkommen nicht begunstigter gegenwartiger autdinftiger Steuerzahler mindert sich
um den anteilig auf ihr Steueraufkommen entfallendepitaldienst bzw. Inanspruchnahme
aus den Ubernommenen Garantien.

Inhaber von Staatsanleihen bonitatsschwacher EUR®@der (sog. PIGS) und Stakeholder
deutscher Banken haben als Folge staatlicher kwéon von fallenden Kreditausfallkosten,
steigenden Aktienkursen, Gewinnen und Boni prafitfegl. Stiglitz). Inlandische Glaubiger
hatten vor der Krise Forderungen von 4.200 Mrdpé&r 30.9.2008) gegen deutsche Banken
und mehr als € 500 Mrd. € gegen PIGS. Durch diatlsthen Massnahmen sind die
Ausfallrisiken zurtickgegangen, was sich an den ké#arkn Form gefallener CDS-Pramien
widerspiegelt, so sind die Pramien fur Forderunggggen deutsche Finanzinstitute
durchschnittlich um mehr als 50 Punkte gefallen.(Pgnetta u.a., S. 32 f.). Da inlandische
Glaubiger und Stakeholder deutscher Banken im Duardc iber mehr Vermégen und
Einkommen als der Median aller Steuerzahler veriligeverstossen die
Stabilisierungsmassnahmen gegen das aus Art. 2@81L), S. 1 GG abgeleitete Ziel einer
ausgeglichenen Vermégens- und Einkommensverteilung. 1 3

4. Zusammenfassung

Der Staat hat in den nachsten Jahren einen deduildr die derzeitige Verschuldung
hinausgehenden Kapitalbedarf, den er tGber die Hapirkte zu moéglichst niedrigen Zinsen
decken muss, wenn er das staatliche Leistungsnireawesentlichen erhalten will. Die
Bundesregierung verzichtet auf Wirtschaftlichkeitggungen, sowie Beteiligung
begunstigter Glaubiger an den Aufwendungen und niauch den Verstoss gegen das Ziel
einer ausgeglichenen Vermdgens- und Einkommenguergein Kauf, um das Vertrauen der
Glaubiger in die jederzeitige Zahlungsfahigkeit dé®ntlichen Sektors nicht zu gefahrden
und einen Zeitaufschub fur die als notwendig erkaraushaltskonsolidierung zu erhalten.
Regierungen werden Existenz und Leistungsfahigkednzwirtschaftlicher Unternehmen
zumindest solange sichern, wie diese fir die Degkdes offentlichen Kapitalbedarfs
bendtigt werden. Die symbiotische Zige tragendehaelseitige Abhangigkeit von Politik
und Finanzwirtschaft scheint in der Prioritéat dialér Leistungsverwaltung als Mittel zum
politischen Machterhalt begrindet zu sein.

V. Konsequenzen einer umfassenden Beachtung des @dsatzes der Wirtschaftlichkeit

1. Nachteile der Anwendung des Grundsatzes der Wat8adinkeit

Vorgangig standen die Auswirkungen der Nichtbeaufptudes Grundsatzes der
Wirtschaftlichkeit und die Grinde dafir im Mittelpkt. In diesem Abschnitt sollen mdgliche



Nachteile seiner Anwendung, also quasi die Oppdaétskosten des Grundsatzes der
Wirtschaftlichkeit aufgezeigt werden. So hat didekimung des Antrags der Arcandor AG auf
eine Burgschaft von 437 Mio. € deren Insolvenz itefbar nach sich gezogen und rund
50.000 Glaubiger haben in der Folge Forderungskeisian fast 19 Mrd. € erlitten. Die
Nichtgewahrung von Beihilfen hat in den Fallen @pel und Porsche zu keinen Nachteilen
gefuhrt, sondern vielmehr Moral Hazards vorgebeuwggjl die Eigentimer das fur die
Weiterfihrung der Unternehmen notwendige Kapitbdsgeaufbringen konnten.

Hatte der Staat die Hypo Real Estate Holding AG EjRicht mit Zahlungsgarantien von 95

Mrd. € und 6 Mrd. € Eigenkapital vor der Insolvebewahrt, sondern sich auf eine

Ausfallgarantie fur die von der HRE emittierten ifariefe beschréankt, waren Forderungen
unbesicherter Glaubiger in Hohe von mehr als 100.Mrganz oder teilweise ausgefallen,
darunter offentlich-rechtliche Finanzinstitute r&j7 Mrd. €, 6ffentliche Korperschaften und

Anstalten mit 8,2 Mrd. €, inlandische private Bamkend Versicherungen mit rund 27 Mrd. €,

sowie auslandische Finanzinstitute und Fonds nsthy#zten 40 Mrd. € (Schumann). Dies
hatte erhebliche Nachteile in Form von Forderunggt Steuerausfallen fr den Fiskus, aber
auch unabsehbarer Auswirkungen auf die Bonitabnater Banken und Versicherungen zur
Folge gehabt. Dennoch wére auch unter Berlicksiomgiglieser Aspekte geboten gewesen,
zumindest alle privaten und auslandischen Glaulageten Rettungskosten zu beteiligen.

Die hastig verabschiedeten Gewahrleistungsermacigen fur allféallige Kredite zu Gunsten
Griechenlands und anderer Not leidender Mitglieatsia des Euro-Wahrungsgebietes Werfen14_
die Frage auf, was geschehen ware, wenn diese Z8esett nach angemessenen
Wirtschaftlichkeitsuntersuchungen und kontrover&aratungen, sowie einer sorgfaltigen
Prifung ihrer Verfassungsmassigkeit verabschiedetden waren. Nach Einschatzung der
Bundesregierung, aber auch der Prasidenten dereBbadk und der Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht hétte im Falle eilerzdogerung der Inkraftsetzung dieser
Gesetze die llliquiditat an wichtigen Handelsplatzeuropaischer Staatsanleihen mit der
Folge einer Instabilitat der gesamten Europaisdihgéhrungsunion gedroht (BVerfG, 2 BvR
1099/10 v. 9.6.2010) und die Risiken fiir den Buhdeshalt wéren grosser als jene aus einer
etwaigen Inanspruchnahme der Gewahrleistungen gew@gl. BVerfG, 2 BvR 987/10 v.
7.5.2010). Ein Vertrauensverlust in die unbedingthlungsfahigkeit der EURO-Lander
wirde zu einer starkeren Differenzierung der Firemmngskonditionen fur die einzelnen
Lander fuhren und damit verbunden zu finanz- undradgspolitischen Spannungen, welche
Unsicherheit hinsichtlich des Bestands der Wahrumigs in bisheriger Form nach sich
zbgen, die sich in markanten Kursverlusten des EWR®generell h6heren Zinsforderungen
der Kapitalgeber fiur EURO-Anleihen widerspiegelt®er Konsolidierungsdruck auf die
offentlichen Haushalte ware ungleich grosser undzfkistige Kirzungen staatlicher
Leistungen, sowie Steuererhbhungen mit negativégeRdur das Wirtschaftswachstum und
den sozialen Frieden unvermeidlich gewesen.

2. Abschopfung erlangter Vermdgensvorteile bei bedgtest Wirtschaftssubjekten

Die Abschopfung ohne angemessene Gegenleistungh diteatliches Handeln erlangter
Vermogensvorteile ist im Hinblick auf den Grundsater Sparsamkeit, aber auch aus



marktwirtschaftlichen Griinden und dem Erfordernmeeausgeglichenen Einkommens- und
Vermoégensverteilung geboten. Vorteilsabschopfungslaén sind fur die spezifische
Inanspruchnahme eines Guts der Allgemeinheit zigigBy/erfGE 93, 319, 345), oder wenn
deren Aufkommen fur die mit der Abgabe belastetamp@e von Wirtschaftssubjekten
gruppennutzlich verwendet wird (BVerfGE 75, 108,71#) und diese nach sachlichen
Kriterien bestimmte Gruppe eine besondere Verantwgrfir die damit finanzierte Aufgabe
trifft (BVerfGE 91, 186; 101, 141). Wird das Aufkenen nicht fur direkte Zuwendungen an
Gruppenmitglieder verwendet, ist eine derartige a®y dennoch gerechtfertigt, wenn
erheblichen Beeintrachtigungen entgegenwirkt ogeriglle Nachteile ausgeglichen werden,
die die Gruppenangehdorigen besonders betreffervandhnen selbst voraussichtlich nicht,
oder jedenfalls nicht mit gleicher Erfolgsaussi&oimpensiert werden koénnten (BVerfGE
122, 316 Abs. 110). Eine Anleiheglaubigern, Bankem ihren Stakeholdern auferlegte
Abgabe zur Finanzierung des Finanzmarktstabilisigstonds ist demnach zuléssig, wenn sie
nicht fir schon zuvor aufgelaufene Verpflichtungeandern zur Finanzierung zukunftiger
Massnahmen erhoben wird.

In Betracht kommt aber eine Lenkungsabgabe, dieegemohlschadliches Verhalten von
Finanzmarktteilnehmern eindammt und zur Deckung algemeinen Haushalts beitragt
(BVerfGE 93,121 ff., 147 f.). Der Lenkungszweck rmumit hinreichender Bestimmtheit im
Gesetz tatbestandlich vorgezeichnet sein und eseanideutliche Verhaltensanreize gesetzt
werden (vgl. Kirchhof, S. 235). Eine von Banken aublgsabhangige Bonuszahlungen an
Mitarbeiter zu entrichtende Abgabe ist zulassigweib damit Anreize zur Starkung 15
Eigenkapitalbasis und Verringerung erfolgsabhangigergitungsanteile mit dem Ziel
geschaffen werden, dass Banken relativ wenigek®&iseingehen. Wirde hingegen nur die
Beteiligung der Finanzbranche an den Kosten der gdesohaft fur die Krisenbewaltigung
bezweckt, ware eine solche Abgabe rechtswidrig) dei Zahlungspflichtige als zugleich
Steuerpflichtiger, der schon als solcher zur Firemng der die Gemeinschaft treffenden
Lasten herangezogen wird, doppelt belastet wirde BverfG, 2 BvR 1824/05 v. 5.3.2009,
Abs. 22).

3. Notwendigkeit einer umfassenden KonsolidierungHushalte

Die strikte Beachtung des Grundsatzes der Wirtdattdéeit in der Krise héatte wohl
kurzfristig zu einem deutlich grésseren Konsolidiegsdruck und mdglicherweise zu Schock
artigen Budgetkurzungen wie in Grossbritannien lgefiandererseits schrnken die zur
Krisenbewaltigung zusatzlich aufgenommenen Kredited Ubernommenen Garantien
zukUnftig die Handlungsmaglichkeiten der 6ffentechHand ein und erschweren mittelfristig
die Wahrung des derzeitigen staatlichen Wohlfahetis. In jedem Fall kommt dem
Grundsatz der Wirtschaftlichkeit besondere Bedegtfim die Konsolidierung offentlicher
Haushalte zu. Jede finanzwirksame Massnahme muss §&-BHO 8§ 7 Nr.1 zur
Zielerreichung geeignet und erforderlich sein um@ iDurchfihrung durch staatliche Stellen
muss notwendig sein. Der Verweis auf das Subsidtagrinzip fur die Aufgabenverteilung
zwischen Privaten und Staat, wonach die Verantwgrtéiir eine Aufgabe der jeweils
kleinsten dafur geeigneten Einheit zu tbertrageond die Hilfe zur Selbsthilfe Vorrang vor
einer unmittelbaren Aufgabenerfullung durch denaStat, ist ebenso zu beachten wie das



Sparsamkeits- oder Ergiebigkeitsprinzip. Diese #pien muiussen als Auspragungen des
verfassungsrechtlichen Grundsatzes der Wirtscblkiiit Nebenbedingungen politischer
Entscheidungsprozesse sein, selbst wenn dadurchisgdod Gestaltungsmdglichkeiten
eingeschréankt wirden. Ein so determinierter Enidcimgsprozess bedarf klarer qualitativer
und quantitativer Zielvorgaben, die aus dem angbttn Wohlfahrtniveau abzuleiten sind,
und angesichts der Komplexitdt von Sachverhaltesh \Wirkungsfolgen auch qualifizierter
Kenntnisse der Auswirkungen einzelner Massnahméwerschiedene gesellschaftliche und
wirtschaftliche Teilsysteme.

Es sind demnach nur finanzwirksame Massnahmen wetearssind, welche die Summe der
individuellen Nutzen aller Burger bei Einhaltunges gegebenen Budgets maximieren, oder
den Einsatz der finanziellen Mittel unter Einhaljueines vorgegebenen Wohlfahrtsniveaus
minimieren. Eine Finanzierung des Budgets durcldieedarf erfolgen, soweit dies nicht das
Vertrauen in die Zahlungsfahigkeit gefahrdet, undcd Abgaben nur, wenn diese trotz der
mit ihnen verbundenen Anreize zur Minderung desu@tbstrats héhere Einnahmen
generieren. In der Praxis bereiten allerdings degrpersonelle Vergleich der individuellen
Nutzen und die Monetisierung nicht materieller Numzind Kosten, sowie die Bewertung von
Risiken und angesichts durch staatliche Interveetiound Spekulanten verzerrter Preise auf
den Kapitalmarkten auch die Ermittlung der Kosténdie dadurch bedingte Verschuldung
erhebliche Schwierigkeiten (vgl. Corneo, Kap XIIVX weshalb die Festlegung eines vom
Staat zu gewahrleistenden Mindestwohlfahrtsniveawster der Bedingung seiner
Finanzierbarkeit unumganglich erscheint. 1 6

4. Zusammenfassung

Die Anwendbarkeit des Grundsatzes der Wirtschakkat krankt an den nur unzureichend
guantifizierbaren Dependenzen zwischen den Kap#idten und der Finanzierung der
offentlichen Haushalte, sowie der Bewertung vonikeis und nicht materieller Nutzen.
Dennoch eignet er sich als Leitlinie und Massstab dtaatliches Handeln in der Krise
zumindest insoweit, als der Mitteleinsatz durchbitidung privater Dritter und Beteiligung
Begunstigter an den Kosten zu minimieren ist.

VI. Fazit

Zur Beurteilung der Effizienz von Massnahmen zuetlndung der Krise eignet sich trotz
aller methodischen und praktischen Schwierigketten Grundsatz der Wirtschaftlichkeit in
seiner Auspragung als Sparsamkeitsgebot. Massnabmeérdanach effizient, wenn sie zur
Uberwindung der Krise, insbesondere zur Funktidrigkeit der Finanzmarkte und zur
Stabilisierung der offentlichen Haushalte beitragenl die dafir notwendigen finanziellen
Mittel unter Einbeziehung moglicher Beitrage Bedigier und anderer Dritter minimiert
wurden. Sie missen weiter einer ausgeglichenenoEimens- und Vermdgensverteilung
dienen, oder zumindest verteilungsneutral sein didien den Wettbewerb zwischen
Unternehmungen nicht substantiell verfalschen.



Beglnstigte von Stabilisierungsmassnahmen zu Gurdge Finanzmarkte und -institute,
sowie Hilfen flr Ubermassig verschuldete Mitgliedies EURO- Wahrungsgebiets wurden
nur unzureichend, Glaubiger in der Regel gar nichtden Aufwendungen beteiligt. Letztere
profitieren ohne Gegenleistung in Form verringert&reditausfallkosten von den
Massnahmen, wodurch der Grundsatz der Wirtschialtiit (Art. 114 (2) GG, 8§ 6 HGRG)
und das aus dem Sozialstaatsprinzip (Art. 20 [,128.1 GG) abgeleitete Ziel einer
ausgeglichenen Einkommens- und Vermdgensverteiledetzt, und Anreize zu nicht
risikoadaquatem Verhalten begrindet wurden, weldfie Funktionsfahigkeit der
Finanzmarkte beeintrachtigen. Eine Erklarung fig aiassive Begulnstigung der Glaubiger
kénnte darin liegen, dass Regierungen zur Deckwsysthatlichen Kreditbedarfs weiterhin
auf gunstige Finanzierungsmadglichkeiten angewiesath, um trotz steigender Verschuldung
das staatliche Leistungsniveau und damit ihre ipohe Macht erhalten zu kénnen. Dafur
bedarf es des uneingeschrankten Vertrauens der biG&u in die jederzeitige
Zahlungsfahigkeit des 6ffentlichen Sektors, sovae lxistenz und Leistungsfahigkeit der far
die Deckung des offentlichen Kapitalbedarfs benétigystemrelevanten Finanzinstitute.
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