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Zur W�hrungs-
verfassung nach
dem Entwurf einer
Verfassung f�r die
Europ�ische Union*)

Seit dem 4. Oktober 2003 tagt eine Re-

gierungskonferenz in der Zusammen-

setzung der Staats- und Regierungs-

chefs und Außenminister der 15 Mit-

gliedstaaten und der zehn Beitrittsl�n-

der. Ziel der Verhandlungen ist die

Schaffung einer „Verfassung f�r Eu-

ropa“. Grundlage f�r die Beratungen

ist der Entwurf des Konvents zur Zu-

kunft Europas, den Konventspr�sident

Giscard d’Estaing an die italienische

Ratspr�sidentschaft �bermittelt hat.1)

Ausgangspunkt: Die Substanz darf nicht

ver�ndert werden

Grundlage der Konventsarbeit im W�hrungs-

bereich war die Erkenntnis aller Beteilig-

ten, dass sich die weitgehend am Vorbild

der Deutschen Bundesbank orientierte „W�h-

rungsordnung von Maastricht“ bew�hrt

hat; der Erfolg des Euro ist auch der Erfolg

der im Maastricht-Vertrag von 19922) verein-

barten W�hrungsverfassung. Indem wichtige

Elemente der deutschen W�hrungsverfas-

sung auf europ�ischer Ebene Eingang fan-

den, konnte die deutsche �ffentlichkeit daf�r

gewonnen werden, die D-Mark in das euro-

p�ische Einigungswerk einzubringen.

* Entwurf eines Vertrages �ber eine Verfassung f�r
Europa in der Fassung vom 18. Juli 2003 (CONV 850/03).
1 Dem Konvent hatte der Europ�ische Rat in seiner Sit-
zung in Laeken im Dezember 2001 den Auftrag zur
Schaffung eines transparenten, einfachen und demokra-
tischen Regelwerks f�r die Europ�ische Union erteilt. Der
Konvent hat daher nicht nur die geltenden Regelungen
der EU und der EG in einem Vertragswerk konsolidiert,
sondern auch als bedeutsame Neuerung einen Grund-
rechtskatalog aufgenommen und Vorschl�ge zur Reform
des institutionellen Rahmens unterbreitet.
2 ABl. EG 1993 L 293/61.
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Politik und Geldpolitik haben vor Beginn der

W�hrungsunion um Vertrauen f�r den Euro

nicht zuletzt mit dem Argument der Kontinui-

t�t der W�hrungsordnung geworben. Es sei

ein großer Vorteil, wenn die Grundlagen der

Geldpolitik, insbesondere der Vorrang der

Preisstabilit�t und die Unabh�ngigkeit der

Zentralbanken, auf europ�ischer Ebene ver-

ankert seien. Denn hier sei die Gefahr von

�nderungen und Aufweichungen schon des-

halb gering, weil eine �nderung des Maast-

richt-Vertrages von allen Mitgliedstaaten rati-

fiziert werden m�sse.

Vor diesem Hintergrund bestand auf allen

politischen Ebenen Konsens, die Maastrichter

W�hrungsverfassung von 1992 in der Subs-

tanz unver�ndert aus dem EG-Vertrag in die

europ�ische Verfassung zu �bertragen. So-

wohl die Europ�ische Zentralbank (EZB)3) wie

auch der ECOFIN-Rat haben deshalb im Ver-

lauf der Konventsarbeit f�r die Geldpolitik die

Devise „keine Ver�nderungen in der Subs-

tanz“ ausgegeben, also die Maastrichter

W�hrungsordnung nur mit rein technischen

Anpassungen in die neue Verfassung zu �ber-

nehmen.

Dem Appell, an der W�hrungsverfassung von

Maastricht keine materiellen �nderungen

vorzunehmen, ist der Konvent nicht durch-

gehend gefolgt. Hierauf hat bereits die EZB4)

aufmerksam gemacht.

Preisstabilit�t als Ziel der Union

W�hrend der EG-Vertrag in Artikel 2 bisher

ausdr�cklich „nichtinflation�res Wachstum“

als Ziel der Union festschreibt und in Artikel 4

das Ziel der Preisstabilit�t in einer offenen

Marktwirtschaft mit freiem Wettbewerb als

Ziel der Gemeinschaft und der Mitglied-

staaten vorgibt, spricht der Konventsentwurf

in seinem Zielkatalog f�r die Union (Art. 3)

nur von „ausgewogenem Wirtschaftswachs-

tum“; was „ausgewogen“ im Einzelnen be-

deutet, ist offen.

Preisstabilit�t ist nicht lediglich ein operatio-

nelles Ziel des Europ�ischen Systems der

Zentralbanken (ESZB). Die Verpflichtung, das

Preisniveau stabil zu halten, war in Maastricht

als Fundament der W�hrungsverfassung nicht

nur f�r das ESZB, sondern f�r die Gemein-

schaft und alle Mitgliedstaaten verankert

worden. Im ersten Teil des Verfassungsent-

wurfs findet sich demgegen�ber nur eine

Verpflichtung des ESZB auf die Preisstabilit�t

(Art. I-29 Abs. 2). Der Verfassungsentwurf

l�sst somit bef�rchten, dass Preisstabilit�t in

Zukunft nachrangig zu anderen Zielen der

Union wird und das Stabilit�tsziel dadurch

aufgeweicht wird. Die Deutsche Bundesbank

tritt daher wie die EZB5) daf�r ein, Preis-

stabilit�t beziehungsweise nichtinflation�res

Wachstum in den Zielkatalog der Union auf-

zunehmen, um einer m�glichen Aufwei-

chung der Stabilit�tsverpflichtung entgegen-

zuwirken. F�r die noch in den Anf�ngen ste-

hende Herausbildung einer gesamteurop�i-

schen Stabilit�tskultur genießen die Verfas-

3 Brief von EZB-Pr�sident Duisenberg vom 5. Juni 2003
an den Konventspr�sidenten Giscard d’Estaing.
4 Stellungnahme der EZB vom 19. September 2003 auf
Ersuchen des Rates der Europ�ischen Union zum Entwurf
eines Vertrages �ber die Verfassung f�r Europa (2003/C
229/04), ABl. EU 2003 C 229/7, 8 (Punkt 8).
5 Stellungnahme der EZB (vgl. Fußnote 4), ABl. EU 2003
C 229/7, 8 (Punkt 8).
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sungsziele, die in Teil I des Entwurfs an promi-

nenter Stelle genannt werden, besondere Be-

deutung.

Architektur des ESZB

Die Vorgabe „keine Ver�nderungen in der

Substanz“ betrifft nicht nur das materielle

Ziel der Preisstabilit�t, sondern auch die insti-

tutionellen und verfahrensm�ßigen Regelun-

gen f�r das ESZB, die ebenfalls Gesch�fts-

grundlage f�r die W�hrungsunion bei der

Aufgabe der D-Mark waren und Vertrauens-

grundlage des Euro sind.

Institutionelle Einordnung der EZB

Bei der Festlegung der institutionellen Struk-

tur des ESZB, wurde in Maastricht bewusst

auf die Einordnung der EZB als Organ der

Gemeinschaft verzichtet und EZB und ESZB

als Einrichtungen „eigener Art“ behandelt.

Sie sind Einrichtungen der Gemeinschaft,

aber eben nicht Organe im eigentlichen

Sinne, um von vornherein den Eindruck einer

Einbindung der EZB in die allgemeinen Regeln

f�r Gemeinschaftsorgane zu vermeiden.

Diese Sonderstellung ist bisher eine zus�tz-

liche Absicherung der Unabh�ngigkeit der

EZB. Demgegen�ber enth�lt der Konvents-

entwurf die Neuerung, dass die EZB explizit

als Organ der EU eingestuft wird (Art. I-29

Abs. 3). Damit wird die im Vertrag von Maast-

richt verankerte Sonderstellung von EZB und

mittelbar auch des ESZB aufgegeben.

Die EZB weist institutionelle Merkmale auf,

durch die sie sich deutlich von EU-Organen

unterscheidet: W�hrend diese keine eigene

Rechtspers�nlichkeit haben und ihre Mittel

aus dem EU-Haushalt beziehen, hat die EZB

eigene Rechtspers�nlichkeit; sie erh�lt ihre

Ressourcen von den nationalen Zentralban-

ken; das Kapital der EZB geh�rt den nationa-

len Zentralbanken als Einrichtungen der Mit-

gliedstaaten. Der Gewinn der EZB wird ent-

sprechend dem jeweiligen Kapitalanteil der

nationalen Zentralbank ausgesch�ttet und

fließt im Fall der Bundesbank damit mittelbar

in den Bundeshaushalt.

Aus einer Organstellung der EZB folgt, dass

sie der Pflicht zur „loyalen Zusammenarbeit“

(Art. I-18 Abs. 3) mit den anderen Orga-

nen unterliegt.6) Welche Auswirkungen dies

haben wird, bleibt abzuwarten. So ist etwa

die Frage, ob die Pflicht zur loyalen Zusam-

menarbeit zur Forderung nach einer Ex-ante-

Koordinierung der Geldpolitik mit anderen

Politikbereichen, etwa der Finanzpolitik, f�hrt,

von besonderer Brisanz.

Eine Einbindung der EZB in den Rahmen der

EU-Organe ruft auch in anderen Bereichen

Unklarheiten hervor. So stellt sich etwa die

Frage, ob die im Bereich der außervertrag-

lichen Haftung derzeit geltende Spezial-

regelung f�r die EZB,7) nach der diese f�r

von ihren Bediensteten verursachte Sch�den

6 Etwaige Zweifel daran, ob diese Pflicht f�r die EZB und
den Europ�ische Rechnungshof als „andere Organe“
�berhaupt gilt, wurde durch die Gruppe der Rechtsexper-
ten der Regierungskonferenz ausger�umt; vgl.: CIG 4/03
„Redaktionelle und juristische Anmerkungen zu dem Ent-
wurf eines Vertrages �ber eine Verfassung f�r Europa –
Basisdokument“, S. 55.
7 Entwurf eines Art. III-337; derzeit Art. 288 EG.
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selbst haftet, im Hinblick auf die Organstel-

lung der EZB entfallen wird und die EZB, da

sie nun Organ ist, unter die allgemeine Rege-

lung f�r EU-Organe f�llt.8) Dies w�rde bedeu-

ten, dass die Union die Haftung f�r die EZB

als einem ihrer Organe �bernehmen w�rde,

was Auswirkungen auf die Finanzbeziehun-

gen zwischen EZB und Union haben k�nnte.

Die erw�hnte Stellungnahme der EZB vom

19. September 2003 sieht zwar keine �nde-

rung ihrer expliziten Bezeichnung als „Or-

gan“ in Artikel 29 Absatz 3 vor; die EZB for-

dert aber, die �berschriften der entsprechen-

den Abschnitte so zu �ndern, dass der Passus

�ber die EZB und das ESZB unter dem Titel

„Institutioneller Rahmen“ und nicht mehr un-

ter dem Titel „Die Organe der Union“ gestellt

wird.9) Damit k�nnte f�r die Verfassungs-

interpretation, etwa f�r die Auslegung der

Pflichten gegen�ber anderen Organen, wei-

terhin eine gewisse Sonderstellung der EZB

erreicht werden.

Unabh�ngigkeit der nationalen

Zentralbanken

In Artikel 108 des EG-Vertrages wird die Un-

abh�ngigkeit der nationalen Zentralbanken,

die Mitglieder des ESZB sind, in gleicher

Weise wie die Unabh�ngigkeit der EZB gesi-

chert. Dies entspricht dem Konzept des ESZB,

in dem die EZB auf das Zusammenwirken mit

den nationalen Notenbanken genauso ange-

wiesen ist wie umgekehrt die Mitgliedsnoten-

banken auf die EZB. Die Pr�sidenten der na-

tionalen Zentralbanken wirken im EZB-Rat als

dem obersten Entscheidungsorgan des Sys-

tems mit, die nationalen Notenbanken setzen

die Geldpolitik operativ um, ihre Vertreter

wirken in mehr als 60 Gremien des ESZB bei

der Vorbereitung und Umsetzung der Geld-

politik genauso mit wie bei den Regeln f�r

geldpolitische Instrumente, der Koordinie-

rung des Systems in internationalen Gremien,

der Rechtssetzung des EZB-Rats f�r den Euro-

Raum, den gemeinsamen Regeln f�r die

Banknotenproduktion und f�r den Zahlungs-

verkehr. Die grundlegenden Zentralbankauf-

gaben, insbesondere die Geldpolitik, sind

demnach in Artikel I-29 Absatz 1 und 2 des

Entwurfs dem gesamten System �bertragen

worden; Artikel I-29 Absatz 3 spricht demge-

gen�ber nur von der Unabh�ngigkeit der

EZB, nicht jedoch in gleicher Weise von der

Unabh�ngigkeit der nationalen Zentralban-

ken.

Dies irritiert: Denn nach der W�hrungsverfas-

sung von Maastricht werden das ESZB und

die EZB gleichgeordnet geregelt (Art. 8 EG-

Vertrag). Ein Auseinanderziehen der Regelun-

gen zur EZB in Teil I und zum ESZB in Teil III

k�nnte als �nderung des bislang zwischen

EZB und nationalen Zentralbanken bestehen-

den engen Beziehungsgeflechts und als (wei-

tere) �nderung des Maastricht-Vertrages ver-

standen werden.

Die EZB teilt offensichtlich diese Bedenken

und hat in ihrer Stellungnahme vom 19. Sep-

8 So die Gruppe der Rechtsexperten der Regierungskon-
ferenz in einem ersten, redaktionell �berarbeiteten Ent-
wurf des Verfassungsvertrages, vgl. a.a.O. (Fußnote 6),
S. 488f.
9 Stellungnahme der EZB (vgl. Fußnote 4), ABL. EU 2003
(229/7,8 (Punkt 11).
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tember 200310) die gleichgewichtige Siche-

rung der Unabh�ngigkeit von EZB und natio-

nalen Mitgliedsnotenbanken gefordert.

Schlussfolgerungen

Die in dem Vertrag von Maastricht verankerte

junge europ�ische W�hrungsverfassung hat

sich bew�hrt. Vorsicht ist geboten, wenn

durch vermeintlich technische Anpassungen

Ver�nderungen am Vertrag vorgenommen

werden, die weit reichende Implikationen f�r

die europ�ische W�hrungsverfassung haben

k�nnen. Hier liegt es an den politisch Verant-

wortlichen, in der Regierungskonferenz die

Weichen richtig zu stellen. Stabilit�tsver-

pflichtung und institutionelle Kontinuit�t

m�ssen auch f�r die Zukunft Richtschnur der

W�hrungsordnung in Europa und Grundlage

des Vertrauens in den Euro bleiben. Bei der

Aufgabe der D-Mark hat die Politik das Ver-

sprechen gegeben, dass Stabilit�tskultur und

Unabh�ngigkeit der Notenbank auf europ�i-

scher Ebene Bestand haben; daran ist jetzt zu

erinnern.

10 Stellungnahme der EZB (vgl. Fußnote 4), ABl. EU 2003
C 229/7, 9 (Punkt 12).


