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Eurobonds für NextGenerationEU 
– Bundesverfassungsgericht macht 
den Weg in die Fiskalunion frei 

Dirk Meyer

Im Juli 2020 beschloss der Europäische 

Rat einen kreditfinanzierten Sonderhaus-

halt „NextGenerationEU“ (NGEU) in Höhe 

von 750 Milliarden Euro (in Preisen von 

2018), um den wirtschaftlichen Folgen 

der Corona-Pandemie entgegenzuwirken.1) 

Davon sind 360 Milliarden Euro als Kredi-

te und 390 Milliarden Euro als nicht rück-

zahlbare Zuschüsse an die Mitgliedsstaa-

ten vorgesehen. Generell finanziert sich 

die EU durch sogenannte Eigenmittel, zu 

denen die Zolleinnahmen, die  Beteiligung 

an der nationalen Mehrwertsteuer und 

die Beiträge der EU- Mit glieds staaten auf 

der Basis eines einheitlichen Prozent-

satzes ihres Bruttonationaleinkommens 

rechnen. Aufgrund der Kreditfinanzie-

rung des Sonderhaushalts war ein geän-

dertes Eigenmittelsystem erforderlich.2) 

Die Kritik daran richtete sich auf die EU-

Gemeinschaftskredite, mit der die EU den 

Aufbaufonds finanziert. Hierin wurde 

eine Kompetenzüberschreitung gesehen, 

die in zwei Verfassungsbeschwerden 

beim Bundesverfassungsgericht (BVerfG) 

beanstandet wurden.

Zur Vorgeschichte des BVerfG-Urteils

Bereits das Gesetzgebungsverfahren und 

die Klageeinreichung waren verfahrens-

technisch bemerkenswert. Gemäß des 

Souveränitätsvorbehalts Art. 23 und 73 

Grundgesetz (GG) mussten der Deutsche 

Bundestag und der Bundesrat den EU-Ei-

genmittelbeschluss durch ein Zustim-

mungsgesetz – das Eigenmittelbeschluss-

Ratifizierungsgesetz (ERatG) – annehmen 

(§ 3 Abs. 1 Integrationsverantwortungs-

gesetz, IntVG), um es damit in deutsches 

Recht zu überführen. Der Bundestag 

stimmte am 25. März 2021 in dritter Le-

sung dem ERatG zu. Danach musste auch 

der Bundesrat das Gesetz billigen. Bis 

dato war dieser Tagesordnungspunkt 

nicht für die am Folgetag des 26. März 

2021 stattfindende März-Sitzung vorge-

sehen. Auch konnten sich die zuständi-

gen Ausschüsse bis dahin nicht mit dem 

Votum des Bundestages befassen. Es ent-

stand öffentlich vielmehr der Eindruck, 

dass diese Abstimmung erst in der Mai-

Sitzung des Bundesrates erfolgen sollte. 

In Stundenfrist wurde nach Zustimmung 

des Bundestages dieser Punkt jedoch 

kurzfristig auf die Tagesordnung der tag-

folgenden Sitzung genommen. Dabei 

drängt sich der Verdacht auf, dass die 

Bundesregierung – in Vorahnung kom-

mender Verfassungsbeschwerden – das 

Gesetz handstreichartig beschließen und 

sofort danach vom Bundespräsidenten 

wollte ausfertigen lassen.

Das Bündnis Bürgerwille e.V. hatte in Er-

wartung dieser möglichen Überrumpe-

lungstaktik zuvor am 22. März 2021 das 

BVerfG über eine beabsichtigte Beschwer-

de und einen Eilantrag gegen das ERatG 

informiert. Deshalb konnte das Gericht 

am Tag der Abstimmung im Bundesrat so-

fort reagieren und untersagte dem Bun-

despräsidenten in einem sogenannten 

Hängebeschluss bereits kurz nach der 

 Abstimmung, das ERatG auszufertigen. 

Hintergrund dieser Vorkehrung war, die 

 Unterschrift des Bundespräsidenten zu 

verhindern, die das Gesetz sofort in Kraft 

gesetzt hätte. Auch bei einer Stattgabe 

eines Eilantrages wäre nämlich eine völ-

kerrechtlich wirksame Ratifizierung er-

folgt, die nicht mehr rückgängig hätte 

gemacht werden können. Die Anweisung 

durch das BVerfG an den Bundespräsiden-

ten war ein bislang einmaliger Schritt. 

Üblicherweise werden entsprechende Fäl-

le der ständigen Staatspraxis entsprechend 

in informeller Absprache zwischen dem 

BVerfG und dem Präsidialamt geregelt.

Erst daraufhin wurden zwei Verfassungs-

beschwerden eingereicht, noch am glei-

chen Tag die von Bündnis Bürgerwille 

e.V. mit Prof. Dr. Bernd Lucke und insge-

samt 2 280 Antragsstellern (2 BvR 547/21) 

und am 5. Mai 2021 die des Unterneh-

mers Dr. Heinrich Weiss (2 BvR 798/21). 

Der gestellte Eilantrag wurde mit Be-

schluss vom 15. April 2021 abgelehnt 

(BVerfG 2 BvR 547/21). Insofern wäre 

auch bei einer Stattgabe der Beschwer-

den in einem späteren Urteil an den 

Rechtsfolgen der EU-Gemeinschaftskredi-

te nichts mehr änderbar gewesen, denn 

daraufhin unterschrieb der Bundespräsi-

dent das Gesetz, welches am 28. April 

2021 in Kraft trat. Nach einer mündlichen 

Verhandlung beim BVerfG am 26./27. Juli 

2022 erfolgte die Urteilsverkündung am 

6. Dezember 2022 – deshalb auch die Be-

zeichnung „Nikolaus-Urteil“.

Begründung der 
Verfassungsbeschwerden 

Der Krisenmechanismus NGEU enthält 

verschiedene Elemente eines Struktur-

bruches zu dem bislang geltenden EU- 

Regelwerk des Europäischen Stabilitäts-

mechanismus (ESM). NGEU umfasst alle 

EU- Mitgliedsstaaten, nicht nur die der Eu-

rozone, und ist befristet. Er gründet auf der 

„EU-Katastrophenschutzrechtsklausel“ 

(Art. 122 AEUV) und nicht auf Art. 136 

Abs. 3 AEUV, „um die Stabilität des Euro-

Währungsgebiets insgesamt zu wahren“. 

Nicht die intergouvernementale Lösung 
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einer Liquiditätskrise eines Staates abseits 

des Kapitalmarktes, sondern die unionis-

tisch-notstandsrechtliche Beseitigung ei-

ner allgemeinen Wirtschaftskrise werden 

damit begründet. Auf eine Konditionie-

rung der Hilfen wie auch auf eingehende 

Kontrollen wird weitgehend verzichtet. 

Erstmalig nimmt die Europäische Union 

(EU) in erheblichem Umfang (806,9 Milli-

arden Euro)3) Kredite auf, die im Innen-

verhältnis letztlich durch Quasigarantien 

aller Mitgliedsstaaten abgesichert sind.

Formal richteten sich die Verfassungsbe-

schwerden gegen das Eigenmittelbe-

schluss-Ratifizierungsgesetz (ERatG), mit 

dem Deutschland seine Zustimmung zur 

Verschuldung der EU in Höhe von 750 

Milliarden Euro erklärt. Inhaltlich wur-

den drei Punkte beanstandet:

–  Die Ermächtigung zur Verschuldung der 

Union würde gegen die bestehenden 

Verträge verstoßen (Ultra-vires-Akt). So 

sei die Ermächtigung zur Aufnahme von 

Fremdmitteln nicht durch den Eigenmit-

telbeschluss gedeckt.

–  Zudem verstoße die Verpflichtung der 

Mitgliedsstaaten zur gegenseitigen Aus-

fallhaftung für die aufgenommenen 

Schulden gegen den Grundsatz der 

Nichthaftung (Art. 125 AEUV).

–  Außerdem wird ein Verstoß gegen das 

Budgetrecht des Bundestages moniert. 

So würde allein die EU-Kommission darü-

ber entscheiden, ob und wann, in wel-

cher Höhe und von welchem Mitglieds-

staat sie Beiträge für die Schuldentilgung 

einfordert. Schließlich sei die Obergrenze 

für die Haftung der Mitgliedsstaaten  

so hoch angelegt, dass potenziell allein 

Deutschland für die gesamten NGEU-Kre-

dite von 806,9 Milliarden Euro in An-

spruch genommen werden könnte.

Optionen des BVerfG  
hinsichtlich der Urteilsfindung

Eine grundsätzliche Alternative wäre  

die Zurückweisung der Verfassungsbe-

schwerde gewesen. Das BVerfG muss 

eine Beschwerde annehmen, wenn sie 

von grundsätzlicher verfassungsrechtli-

cher Bedeutung ist oder wenn die Durch-

setzung eigener verfassungsmäßiger 

Rechte des Beschwerdeführers angezeigt 

ist. Hingegen ist eine Verfassungsbe-

schwerde begründet, wenn der Be-

schwerdeführer durch das Gesetz tat-

sächlich in einem seiner Grundrechte 

verletzt wird, also eine persönliche Be-

troffenheit vorliegt. Angesichts der Be-

deutsamkeit der Fragestellung war eine 

Zurückweisung unwahrscheinlich.

Eine andere Möglichkeit hätte in der Vor-

lage des Falls gemäß Art. 267 AEUV beim 

Europäischen Gerichtshof (EuGH) bestan-

den. Dieser Weg wurde auch anlässlich 

der Verfahren (a) zum „Outright Monetary 

Transactions“-Programm (englisch: unbe-

grenzter Anleiheankauf) und (b) zu den 

Staatsanleiheankäufen (PSPP) der EZB 

vom BVerfG beschritten, das im letzten 

Fall  einen kompetenzüberschreitenden 

Ultra-vires-Akt diagnostizierte.4) Ausge-

schlossen wäre jedoch, dass das BVerfG 

der Beschwerde stattgibt, ohne vorher 

den EuGH zu konsultieren. Gemäß dem 

Prinzip der richtungsgebenden Kompe-

tenz des EuGH ist das deutsche Verfas-

sungsgericht gehalten, dem EuGH im 

Rahmen einer Ultra-vires-Kontrolle, also 

bei einer möglichen Überschreitung des 

Mandats der Union, Gelegenheit zur Prü-

fung und Vertragsauslegung zu geben. 

Schließlich wäre auch bei einer Abwei-

sung der Klagen eine „Einhegung“ zu-

künftiger Verschuldungen zu erwarten 

gewesen, wie dies auch wiederum beim 

PSPP-Urteil anhand von konkreten Prüf-

kriterien erfolgte (hier: Rn. 216).

In seinem „Nikolaus-Urteil“ vom 6. De-

zember 2022 (2 BvR 547/21, 2 BvR 798/21, 

weitere Verweise beziehen sich hierauf) 

erhebt die Senatsmehrheit (6 zu 1) des 

zweiten Senats des BVerfG keine durch-

greifenden Bedenken: „Der Eigenmittel-

beschluss 2020 stellt jedenfalls keine 

 offensichtliche Überschreitung des gel-

tenden Integrationsprogramms der Euro-

päischen Union dar, weil er die Ermächti-

gung zur Kreditaufnahme durch die 

Europäische Union selbst vorsieht, die 

Mittel ausschließlich zweckgebunden für 

eine der Europäischen Union zugewiese-

ne Einzelermächtigung eingesetzt wer-

den, die Kreditaufnahme zeitlich befristet 

und der Höhe nach begrenzt ist und die 

Summe der sonstigen Einnahmen den 

Umfang der Eigenmittel nicht übersteigt“ 

(Leitsatz 2). Nachfolgend werden einzel-

ne Aspekte des Urteils kritisch diskutiert.

Die Bedingungen einer  
EU-Kreditfinanzierung

In der jüngeren Geschichte hat die EU 

schon mehrmals gemeinschaftsgarantie-

ähnliche Kreditinstrumente (Eurobonds) 

Prof. Dr. Dirk Meyer

Institut für Volkswirtschaftslehre, 
 Helmut-Schmidt-Universität, Hamburg

Im Juli 2020 hat der Europäische Rat den kre-
ditfinanzierten Sonderhaushalt „NextGenera-
tionEU“ (NGEU)  in Höhe von 750 Milliarden 
Euro beschlossen. Das hat große Kritik nach 
sich gezogen und auch zwei Verfassungsbe-
schwerden. Der Autor gibt in dem Beitrag eine 
kritische Einordnung des Urteils. Begründet 
wurden die Verfassungsbeschwerden unter an-
derem damit, dass der NGEU verschiedene Ele-
mente eines Strukturbruchs zum bisher gelten-
den EU-Recht enthalte. So sei auf eine Kondi-
tionierung der Hilfen und auch auf eingehende 
Kontrollen weitgehend verzichtet worden. Zu-
dem sei ein Verstoß gegen den Grundsatz der 
Nichthaftung gegeben. Dennoch habe das 
Bundesverfassungsgericht keine grundsätzlichen 
Bedenken gesehen. Wenngleich auch mit Peter 
Müller ein Verfassungsrichter aus dem Senat 
des Gerichts sehr wohl deutliche Bedenken gel-
tend gemacht habe. Dirk Meyer kommt zu dem 
Fazit, dass das Urteil einer Fiskal- und Transfer-
union die Tür weit geöffnet habe. (Red.)
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eingesetzt, um akute Finanz-/Währungs-

krisen zu bewältigen.5) Das Urteil be-

nennt fünf Bedingungen als Vorausset-

zung für eine EU-Verschuldung (Rn 149):

–  Deklaration als sonstige Einnahmen im 

Sinne von Art. 311 Abs. 2 AEUV, soweit 

die Ermächtigung zur Kreditaufnahme 

im Eigenmittelbeschluss vorgesehen ist;

–  Zweckbindung im Rahmen einer Einzel-

ermächtigung;

–  die Kreditaufnahme muss zeitlich be-

fristet und der Höhe nach begrenzt sein;

–  die Summe der sonstigen Mittel darf 

den Umfang der Eigenmittel nicht über-

steigen.

Das BVerfG hegt allerdings Zweifel hin-

sichtlich einer hinreichenden Zweckbin-

dung und des Nicht-Beistandsgebotes: 

„Ob Art. 5 Eigenmittelbeschluss 2020 die-

se Anforderungen erfüllt, erscheint vor 

allem im Hinblick auf die Tatbestandsvo-

raussetzungen von Art. 122 Abs. 1 und 

Abs. 2 AEUV und die Summe der Eigen-

mittel fraglich, ist jedoch nicht offensicht-

lich ausgeschlossen (b). Auch eine Umge-

hung des Art. 125 Abs. 1 AEUV erscheint 

nicht ausgeschlossen, ist jedoch ebenfalls 

nicht offensichtlich (c)“ (Rn. 149).

Die Zweckbindung bleibt  
weitgehend wirkungslos

Indem der Corona-Aufbaufonds auf Art. 

122 AEUV (Katastrophenschutzrechts-

klausel) gründet, wird die EU-Verschul-

dung auf eine Zweckbindung der Mittel 

zurückgeführt.6) Im Umkehrschluss, so 

das Urteil, „wird die Aufnahme von Kre-

diten durch die Europäische Union am 

Kapitalmarkt jedenfalls dann unzulässig 

sein, wenn sie allgemein zur Haushalts-

finanzierung erfolgt“ (Rn. 158). Das Ge-

richt stellt klar, dass hierzu eine Einzeler-

mächtigung (Art. 5 Abs. 1 EUV) vorliegen 

müsste, die nicht besteht. Zudem bedürfe 

ein solcher Umbau der Finanzarchitektur 

der EU eine Änderung der EU-Verträge.

Die Rechtfertigung auf Basis von Art. 122 

AEUV ist jedoch heikel. So ist der Auf-

baufonds ein gewaltiger Bruttoumvertei-

lungsmechanismus, an dem alle Mitglieds-

staaten beteiligt sind. Mit 65,9 Milliarden 

Euro ist Deutschland der größte Netto-

zahler.7) Würde man ausschließlich die 

Nettozahlungen der einzelnen Mitglieds-

staaten addieren, so ergäbe dies ein Net-

toumverteilungsvolumen in der Größen-

ordnung von 144,9 Milliarden Euro. 

„Linke Tasche, rechte Tasche“ widerspricht 

jedoch einem Notfallmechanismus, mit 

dem einzelne Staaten Unterstützung er-

halten sollen. Auch das Gericht erörtert 

folgende Punkte durchaus kritisch:

–  Vergangenheitsorientierter Verteilungs-

schlüssel (Rn. 177): Der Verteilungsschlüs-

sel der Mittel basiert für die Jahre 2021 

und 2022 auf dem Pro-Kopf-Bruttoin-

landsprodukt (BIP) 2019, der Gesamtbe-

völkerung und der durchschnittlichen Ar-

beitslosigkeit in den Jahren 2015 bis 

2019. Diese Vergangenheitsorientierung 

lässt den Bezug zu den ökonomischen 

Folgen der Pandemie vermissen.

–  Verwendungsvorgaben haben keinen 

Bezug zur Pandemie (Rn. 178): In den 

Aufbau- und Resilienzplänen (ARF) der 

EU-Mitgliedsstaaten sollen mindestens  

37 Prozent der Mittel für den Klima-

schutz und 20 Prozent für die Digitalisie-

rung verwendet werden. Insbesondere 

beim Klimaschutz wird eine fehlende 

Konnexität zur Pandemie bemängelt.

–  Mehr als 10 Prozent der Mittel – 77,5 

Milliarden Euro – werden als Zuschüsse 

im Rahmen bereits bestehender EU-Pro-

gramme an die EU-Mitgliedsstaaten aus-

gezahlt (Rn. 180).

–  Zeithorizont der Mittelverausgabung 

(Rn. 179): Der Mittelabfluss aus dem Auf-

baufonds soll zwischen 2021 bis 2026 er-

folgen. Dies wird hinsichtlich einer beab-

sichtigten konjunkturellen Belebung als 

sehr lang erachtet.

Trotz dieser Einwände würde der Eigen-

mittelbeschluss 2020 die Einzelermäch-

tigung aus Art. 122 AEUV „jedenfalls 

nicht offensichtlich“ überschreiten. Die 

„Zweckbindung für die Bewilligung der 

Kreditaufnahme ... beruht ... zumindest 

auf einer im Ergebnis vertretbaren Ausle-

gung von Art. 122 Abs. 1 und Abs. 2 

AEUV“ – so das Urteil (Rn. 182).

Die Tragweite dieser Wertung ist überaus 

schwerwiegend. Entgegen der Hervorhe-

bung, EU-Kredite dürften nicht der allge-

meinen Haushaltsfinanzierung dienen, 

ist der Weg frei, um zukünftig auf der 

Grundlage einer festgestellten Ausnah-

mesituation jegliche der EU übertrage-

nen Aufgaben durch Verschuldung zu 

 finanzieren. Bereits die von allen Mit-

gliedsstaaten einstimmig beschlossenen 

nationalen Mittelverwendungen des Auf-

baufonds in den jeweiligen landesspezi-

fischen ARF-Plänen wurden „umgewid-

met“. Beispielsweise kann Italien seine 

geplanten Projekte mangels Planungska-

pazitäten und Fachkräftemangel nicht 

zeitgerecht umsetzen. Seit August 2021 

sind jedoch schon Mittel abgeflossen – in 

den allgemeinen Haushalt. Ob die Gelder 

bei der Projektrealisierung bereitstehen 

werden, ist derzeit offen.8) Zukünftige 

Aufbauhilfen für die Ukraine sowie der 

Aufbau nationaler Infrastrukturen im Be-

reich erneuerbare Energien/Netzausbau 

und Digitalisierung könnten – auch teils 

mangelnder nationaler Verschuldungs-

kapazität (Italien, Griechenland) – über 

EU-kreditfinanzierte Umverteilungsfonds 

umgesetzt werden.

Begrenzung der Kredite nach Höhe 
und Zeit de facto inhaltsleer

Das Gericht sieht die von ihm geforderte 

Begrenzung der Kredite hinsichtlich 

Höhe und Zeit als grundsätzlich gegeben 

an (Rn. 162, 190 f.). Dabei umfasst die 

Verschuldung einen Zeitraum von 2021 

bis 2058, wobei nach 2026 netto keine 

neuen Kredite aufgenommen werden 

dürfen. Jedoch äußert es erhebliche Be-

denken, denn „ob sich eine Kreditauf-

nahme in diesem Umfang noch als spezi-

fische Ausnahmeregelung gegenüber 

dem Haushalt der Europäischen Union 

darstellt, erscheint zweifelhaft“ (Rn. 

194). Dabei sieht es als Problem keines-

falls die Belastungen der Nationalstaa-

ten, die durch Ressourcenzuführungen 

an den EU-Haushalt letztendlich die Ei-

genmittel zur Tilgung bereitstellen müs-

sen. Vielmehr sei der Gefahr entgegenzu-
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treten, dass das EU-Parlament und die 

EU-Kommission in eine nicht gewollte 

Abhängigkeit von den Mitgliedsstaaten 

geraten würden.

Als eine absolute Obergrenze der Kredit-

ermächtigung sieht das Gericht an, wenn 

diese „den Umfang des Haushalts der 

 Europäischen Union pro Jahr übersteigt“ 

(Rn. 196). Daraufhin stellt es fest, dass 

„die in den Jahren 2021 und 2022 den 

Haushalt der Europäischen Union weit 

übersteigende Kreditaufnahme im Rah-

men von NGEU ... auf einen Verstoß ge-

gen Art. 311 Abs. 2 und Abs. 3 AEUV 

hin[deutet]“ (Rn. 197). So wurde die EU-

Kommission für die Jahre 2021 und 2022 

ermächtigt, NGEU-Mittel in Höhe von 

356 Milliarden Euro (2021) und 338 Milli-

arden Euro (2022) kreditär aufzunehmen. 

Demgegenüber sind gemäß dem mehr-

jährigen Finanzrahmen der Europäischen 

Union (MFR) 2021 bis 2027 für die Jahre 

2021 und 2022 Haushaltsmittel von ledig-

lich je circa 154 Milliarden Euro (zu Prei-

sen von 2018) vorgesehen.9) Allerdings 

ergäbe sich eine andere Beurteilung, 

wenn man auf den MFR insgesamt ab-

stellen würde (Rn. 197). Danach beträgt 

die geplante Verschuldung in Höhe von 

806,9 Milliarden Euro bezogen auf den 

regulären MFR des Zeitraums 2021 bis 

2027 in Höhe von 1 211 Milliarden Euro 

(zu aktuellen Preisen) 67 Prozent; nimmt 

man die Summe aus dem MFR und NGEU, 

dann beträgt der Kreditanteil 40 Prozent. 

Vor dem Hintergrund, so das Gericht, dass 

sich die Kreditaufnahme aufgrund von 

Verzögerungen der Umsetzung der nati-

onalen ARFs voraussichtlich deutlich stre-

cken wird (Rn. 201), wäre eine Durchbre-

chung der jährlichen Obergrenze als eine 

zu akzeptierende Ausnahme anzusehen 

(Rn. 202). Schließlich würde die Grenze 

„nur“ in zwei von sieben Jahren durch-

brochen.

Diese Auslegung der Verträge grenzt an 

eine Rechtsbeugung. Zum einen basiert 

die Anerkennung der Ausnahme auf ei-

ner vagen Prognose der Verausgabungen, 

die zudem de lege lata keinerlei Relevanz 

besitzt. Schließlich komme es „für die 

rechtliche Bewertung … auf die Ermächti-

gung der Europäischen Kommis sion zur 

Kreditaufnahme an, nicht auf deren Voll-

zug und die tatsächliche Inanspruchnah-

me des Kreditvolumens“ (Rn. 196). Zum 

anderen ermöglicht die Regel der EU 

selbst bei ihrer Einhaltung eine Verdopp-

lung der Ausgaben, wobei die Hälfte der 

Ausgaben in Schattenhaushalten nieder-

gelegt würde. Dies widerspricht der In-

tention, wonach haushaltswirksame Maß-

nahmen der EU durch Eigenmittel zu 

finanzieren sind, wenn diese „sonstigen 

Einnahmen“ zu einer Haupteinnahme-

quelle im Haushalt der EU werden. 

Haftung nur eine 
Zwischenfinanzierung?

Bei den EU-Krediten für NGEU handelt es 

sich um ein bilaterales Kreditverhältnis 

zwischen der EU und den Kreditgebern, 

bei dem Dritte nicht einbezogen werden 

(Art. 5 Abs. 2 Eigenmittelbeschluss, EMB). 

Die Mitgliedsstaaten haften insofern nicht 

im Außenverhältnis gegenüber den Gläu-

bigern. Im Innenverhältnis (Art. 9 EMB) 

besteht allerdings der Grundsatz der an-

teiligen Verbindlichkeiten der Mitglieds-

staaten entsprechend ihrem MFR-Finan-

zierungsanteil – für Deutschland circa 24 

Prozent. Dies spiegelt den „Normalfall“ 

wider. Da die Kredittilgung im Zeitraum 

2028 bis 2058 vorgesehen ist, sind jedoch 

weitere Haushaltsperioden nach 2028 

von Ausgabenlasten aus NGEU betroffen. 

Bereits dieser „Normalfall“ beinhaltet 

deshalb Unsicherheiten für spätere Haus-

haltsperioden, in denen (a) Programm-

kürzungen, (b) erhöhte EU-Beiträge und 

gegebenenfalls (c) Sonderbeiträge ein-

zelner solventer Mitgliedsstaaten erfor-

derlich sein könnten, sollten die geplan-

ten EU-Steuern und -abgaben nicht in 

dem notwendigen Umfang zur Finanzie-

rung beitragen.

Für den Fall einer „Liquiditätsklemme“ 

sieht Art. 9 EMB eine Kaskade zusätzli-

cher Mittelanforderungen vor. Hierbei 

könnte die EU-Kommission in einem letz-

ten Schritt eine Nachschusspflicht im Sin-

ne einer mittelbaren Haftung der Mit-

gliedsstaaten einfordern. Diese müssten 

anteilig für Ausfälle anderer Mitglieds-

staaten aufkommen – Eurobonds durch 

die Hintertür. Bei einer geplanten Eigen-

mittelobergrenze von 2 Prozent des Brut-

tonationaleinkommens (BNE) entfallen 

auf den EU-Haushalt 1 074 Milliarden 

Euro (1,06 Prozent des BNE). Damit blei-

ben 0,94 Prozent des BNE für die Ausfall-

haftung. Bei einem Anteil von 24 Prozent 

würde Deutschland jährlich mit rechne-

risch bis zu circa 32,65 Milliarden Euro 

garantieren, und zwar über die gesamte 

Laufzeit der Kreditrückzahlung bis 2058. 

Über die 30 Jahre des Tilgungszeitraumes 

übersteigt die Summe der jährlichen Ga-

rantien Deutschlands – rein rechnerisch – 

das gesamte NGEU-Kreditvolumen.10)

Das Gericht offenbart hier eine „hybride“ 

Analyse von Haftung und gerät so auf ei-

nen juristisch problematischen Schlinger-

kurs. „Der säumige Mitgliedstaat bleibt 

in diesem Fall jedoch verpflichtet, seinen 

Finanzierungsanteil an der Schuldenrück-

zahlung zu leisten, so dass es nicht um 

eine Haftungsübernahme im eigentli-

chen Sinne geht; die Zwischenfinanzie-

rung durch die übrigen Mitgliedstaaten 

(Art. 9 Abs. 5 UAbs. 2 Satz 1 Eigenmittel-

beschluss 2020) ist insoweit nur befristet, 

nicht endgültig“ (Rn. 209).

Das Gericht vermengt in diesen Äußerun-

gen zum einen die (nicht bestehende) un-

mittelbare Haftung der Mitgliedsstaaten 

im Außenverhältnis zu den EU-Kredit-

gläubigern und den verschiedenen In-

pflichtnahmen der Staaten gegenüber 

der EU im Innenverhältnis. Für den Fall 

der Nachschusspflicht (Art. 9 Abs. 5 EMB) 

kommt es zu einer Garantieleistung für 

einen nicht zur Leistung fähigen oder wil-

ligen Mitgliedsstaat durch die übrigen 

Teilnehmer. Zum anderen folgt das Ge-

richt der – insbesondere hinsichtlich der 

Nichtbeistandsklausel (Art. 125 AEUV) – 

irrelevanten Unterscheidung zwischen 

vorläufiger und endgültiger Inpflichtnah-

me von Mitgliedsstaaten bezüglich der 

Nachschusspflicht. So heißt es zwar, dass 

„der Mitgliedstaat, der einem Abruf nicht 

nachgekommen ist, … weiterhin ver-

pflichtet [bleibt], diesem nachzukom-

men“ (Art. 9 Abs. 5 EMB). Das Risiko 

„schwarzer Schwäne“ (Finanzmarktkrise 

2007/2008, Griechenlandkrise 2009) bleibt 

hierbei völlig ausgeblendet. Auch gilt zwar 

der Grundsatz der Rechtstreue und der 

loyalen Zusammenarbeit (Art. 4 Abs. 3 

EUV). Dennoch lassen das Verhalten man-
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cher Mitgliedsstaaten anlässlich der Staats-

schuldenkrisen und der Flüchtlingspolitik 

erhebliche Zweifel an einer konsen sualen 

Konfliktlösung aufkommen. Beispielswei-

se könnte ein „unfriedlicher“ Austritt Ita-

liens aus dem Euro oder die Geltendma-

chung von Reparationszahlungen Polens 

und Griechenlands gegenüber Deutsch-

land diesen Mitgliedsstaaten Anlass bie-

ten, ihre Tilgungsbeiträge an NGEU zu 

verweigern. Die „Zwischenfinanzierung“ 

könnte also in einem Bail-out enden.

Dies räumt auch das Gericht ein, aller-

dings mit einer anderen Begründung (Rn. 

206). So würden zahlreiche Mitgliedsstaa-

ten übermäßige Schuldenquoten aufwei-

sen und die EU würde „durch die kredit-

finanzierten verlorenen Zuschüsse wie 

auch die unionale Kreditaufnahme im 

Rahmen von NGEU … eine (nationale) 

Neuverschuldung der Mitgliedstaaten in 

erheblichem Umfang“ ersetzen (Rn. 208). 

Doch auch hier resümiert das Gericht, 

„dass jedenfalls nicht von einer offen-

sichtlichen Umgehung der … Norm aus-

zugehen ist“ (Rn. 210).

Sondervotum von Verfassungsrichter

Das Urteil fällt besonders durch ein Son-

dervotum von Peter Müller, dem ehema-

ligen saarländischen Justizminister und 

Ministerpräsidenten, auf. Generell stellen 

Sondervoten die Ausnahme dar – zwi-

schen 1971 bis 2000 entfielen auf 1 714 

Entscheidungen lediglich 108 dieser ab-

weichenden Wertungen. So „lässt die 

 Senatsmehrheit in ihrer Entscheidung 

 nahezu alle relevanten unionsrechtlichen 

Fragen unbeantwortet, verweigert den 

Dialog der europäischen Verfassungsge-

richte, nimmt eine Verletzung der Integ-

rationsverantwortung in Kauf und deu-

tet einen Rückzug des Senats aus der 

materiellen Ultra-vires-Kontrolle an. Da-

her sehe ich mich zu meinem Bedauern 

außerstande, diese Entscheidung mitzu-

tragen“ (Rn. 1 Sondervotum, SV). Es wür-

de der „Weg zu einer grundlegenden 

Veränderung der Finanzarchitektur der 

Europäischen Union … in Richtung auf 

eine Fiskal- und Transferunion“ hin auf-

gestoßen (Rn. 29 SV). Hierzu sei der Rat 

auch bei einstimmigem Beschluss nicht 

befugt, sondern es bedürfe einer Ände-

rung der Verträge im Verfahren nach Art. 

48 EUV. Schließlich beanstandet er, dass 

der Senat keine Prüfung eines Ultra-vires-

Verstoßes durch die Vorlage beim EuGH 

hat vornehmen lassen (Rn. 41 SV).

Die Nichtvorlage beim EuGH ist ein ganz 

gravierender Punkt. Es gilt der Grund-

satz, dass die nationalen Gerichte die 

 Ultra-vires- und Identitätskontrolle zu-

rückhaltend und europarechtsfreundlich 

anzuwenden haben.11) Gemäß „diesen 

Maßstäben stellt der dem Eigenmittelbe-

schluss-Ratifizierungsgesetz zugrunde lie-

gende Eigenmittelbeschluss 2020 jeden-

falls keine offensichtliche und strukturell 

bedeutsame Überschreitung des gelten-

den Integrationsprogramms der Europäi-

schen Union dar“, so das Gericht (Rn. 

147). So komme es „nicht auf die Ausle-

gung von Art. 122 und Art. 311 AEUV 

durch den Gerichtshof an, weil es sich bei 

einer engen Auslegung des Eigenmittel-

beschlusses 2020 nach Auffassung des 

 Senats nicht um eine hinreichend quali-

fizierte Überschreitung des Integrations-

programms oder eine Berührung der Ver-

fassungsidentität des Grundgesetzes 

handelt“ (Rn.336). 

Es sei nicht davon auszugehen, dass der 

EuGH die in Rede stehenden Einzeler-

mächtigungen in Art. 122 und Art. 311 

Abs. 2 und Abs. 3 AEUV enger auslegen 

würde als das BVerfG. Deshalb würden 

„die Verfassungsbeschwerden auch im 

Falle einer Vorlage erfolglos [bleiben]“ 

(Rn. 236) – eine gewagte Prognose auf 

fehlender Grund lage. Zudem verweist das 

Gericht zuvor darauf, dass „Art. 122 AEUV 

… eine grundsätzlich eng auszulegende 

Ausnahmevorschrift für gravierende Schwie-

rigkeiten [darstellt], deren Regelungsge-

halt im Einzelnen weitgehend ungeklärt 

ist“ (Rn. 174). Da stellt sich die Frage nach 

der Konsistenz der Urteilsbegründung. Es 

fehlt an einer vergleichbaren Rechtspre-

chung hinsichtlich Art. 122 AEUV und Art. 

311 Abs. 2 AEUV. Hierin spiegelt sich eine 

Anmaßung des Gerichts wider, über eine 

eigenständige Auslegung des EUV zu ent-

scheiden, obwohl keine entsprechende 

Auffassung seitens des EuGHs in dieser 

Sache vorliegt. Das Gericht wäre deshalb 

gehalten gewesen, den Fall zur Voranfra-

ge an den EuGH zu geben – ein prozessu-

al erheblicher Mangel des Urteils.

Einmaligkeit der  
EU-Gemeinschaftskredite 

Den Beschwerdeführern war die Klage 

und deren Ausgang auch deshalb wich-

tig, weil sie der vertraglichen und politi-

schen Aussage zur Einmaligkeit der EU-

Gemeinschaftskredite misstrauten und die 

NGEU-Kredite als eine Blaupause für wei-

tere „Projektfinanzierungen“ einer Fiskal-/  

Transferunion sahen. Zu Recht, wie fol-

gende Beispiele ausblickend nahelegen:

–  Bereits frühzeitig wurde von verschie-

dener Seite die Einmaligkeit und die Aus-

nahme hinsichtlich des Konstruktions-

schemas „EU-Bonds – nationale Garantien 

– Transferelemente“ infrage gestellt. Ent-

sprechende – interpretationsoffene – Äu-

ßerungen gehen unter anderem auf 

 Exkanzlerin Angela Merkel und Exfinanz-

minister Olaf Scholz zurück.12)

–  Wiederaufbauplan „RebuildUkraine“: Die 

EU-Kommission hat eine internationale 

Steuerungsplattform „Rebuild Ukraine“ in 

Planung, an der die EU, aber auch andere 

westliche Industrieländer wie die USA 

maßgeblich beteiligt wären. Die europäi-

sche Finanzierung soll durch EU-Kredite 

bereitgestellt werden. Aktuell wird eine 

kurzfristige EU-Makrofinanzhilfe für die 

Ukraine in Form von Darlehen von bis zu 

9 Milliarden Euro auf der Basis von zu-

sätzlichen Garantien der Mitgliedsstaa-

ten finanziert.13) Dies wären „Peanuts“ 

im Vergleich zum geplanten langfristigen 

Wiederaufbauplan „RebuildUkraine“ im 

Umfang von vielleicht 100 bis 300 Milliar-

den Euro, der nach vorläufigen Planun-

gen aus Zuschüssen und Darlehen beste-

hen könnte.14) „Dabei lässt sich … auf den 

Erfahrungen mit der Aufbau- und Resili-

enzfazilität der EU aufbauen“, so die EU-

Kommission.15) Dies hieße ebenfalls eine 

Finanzierung über EU-Bonds mit nationa-

len Garantien bei einem Haftungsanteil 

Deutschlands von etwa 24 Prozent. Zur 

Tilgung verweist die EU-Kommission ähn-

lich dem Eigenmittelbeschluss auf neue 

Finanzierungsquellen – bespielsweise zu-

sätzliche Beiträge der Mitgliedsstaaten.
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Fußnoten
1)  Siehe hierzu die Schlussfolgerungen des Europäi-
schen Rates (2020a).
2)  Siehe Rat der Europäischen Union (2020a; 2020b).
3)  Vgl. Europäische Kommission (o.J.).
4)  Vgl. BVerfG – 2 BvR 859/15, 2 BvR 980/16, 2 BvR 
2006/15, 2 BvR 1651/15. So sei „das Urteil [des EuGH, 
Anmerk. d. Verf.] in diesem Punkt schlechterdings 
nicht mehr nachvollziehbar und insoweit ultra vires 
ergangen“ (Rn. 116). Anders das OMT Urteil vgl. 
BVerfG – 2 BvR 2728/13.
5)  Vgl. hierzu Meyer (2021), S. 17 f.
6)  Siehe Europäischer Rat (2020b), Verordnung (EU) 
2020/2094.
7)  Vgl. die Berechnungen des Bundesrechnungshofs 
(2021), S. 12 f.
8)  Vgl. Schubert (2022). Die Vorsitzende des Haus-
haltskontrollausschusses im EU-Parlament, Monika 
Hohlmeier, erhebt hieran öffentlich Zweifel.

–  Umbau des EU-Energiesektors – RE-

Power EU: Von den aus dem Wiederauf-

baufonds nicht abgerufenen Mitteln 

wurden Ende 2022 245 Milliarden Euro 

zum Umbau der Energieinfrastruktur RE-

PowerEU transformiert.

–  Europäische Industriepolitik als Reakti-

on auf den US-Inflation Reduction Act 

(IRA):16) Ein aktuelles Positionspapier der 

SPD und die parallele Initiative des fran-

zösischen Staatspräsidenten Emmanuel 

Macron zur europäischen Industriepolitik 

zielen auf die Reduzierung strategischer 

Abhängigkeiten in den Bereichen der 

Energieversorgung, der Halbleiterpro-

duktion, Digitales, der Gesundheit und 

der Nahrungsmittel. Sie sind eine Reakti-

on auf die amerikanische Industrieförde-

rung IRA, mit der die USA die heimische 

Produktion innerhalb von zehn Jahren 

mit 410 Milliarden Euro befördern möch-

ten. Macron schlägt als Antwort einen 

500 Milliarden Euro schweren „Notfall-

fonds für die Souveränität“ vor, dessen 

Mittel aus bestehenden EU-Programmen 

und weiteren europäischen Gemein-

schaftsanleihen fließen sollen, für die die 

Mitgliedsstaaten garantieren müssten. 

Entsprechend dem SPD-Positionspapier 

sind „darüber hinaus … zusätzliche ge-

meinsame Finanzierungsinstrumente kons-

truktiv zu prüfen.“

Als Fazit ist festzustellen, dass das Urteil 

des BVerfG zu den NGEU-Gemeinschafts-

krediten den deutschen und europäischen 

Akteuren einer Fiskal- und Transferunion 

die Tür weit geöffnet hat, um auch zu-

künftig EU-kreditfinanzierte Programme 

durchzuführen, die mit hohen Nettolasten 

für Deutschland verbunden sein dürften.

Für zahlreiche Hinweise danke ich Herrn  
Dr. Arne Hansen, Helmut-Schmidt-Universität, 
Hamburg.

9)  Vgl. Europäisches Parlament (o.J.).
10)  Vgl. für weitere Berechnungen und Quellen 
Meyer (2021), S. 20 f. Zudem dürfen die jährlichen 
Kredittilgungen 7,5% der Zuschusskomponente 
(390 Mrd. EUR) – also 29,25 Mrd. EUR – nicht über-
steigen (Art. 5 Abs. 2 EMB).
11)  Siehe BVerfG – 2 BvR 2661/06, Rn. 1–116, (Ho-
neywell-Urteil) vom 6. Juli 2010, Leitsatz 1 sowie Rn. 
58–64.
12)  Vgl. Geinitz (2020) u. Meyer (2021), S. 21. Siehe 
auch Meyer (2020) in der schriftlichen Stellungnah-
me zur Anhörung des Europausschusses vom 
26.10.2020 zum „Vorschlag für einen Beschluss des 
Rates über das Eigenmittelsystem der Europäischen 
Union“ (Ausschussdrucksache 19(21)115). EZB-Präsi-
dentin Christine Lagarde plädiert für eine dauerhaf-
te Einrichtung eines konjunkturellen EU-Stützungs-
instrumentes. Vgl. Siedenbiedel (2020).
13)  Vgl. Europäische Kommission (2022).
14)  Nach Angaben des ukrainischen Ministerpräsi-
denten Denys Schmyhal auf der Ukraine Recovery 
Conference am 4./5. Juli 2022 betragen die Kriegs-
schäden allein an der Infrastruktur etwa 100 Mrd. 
US-Dollar. Für den Aufbau insgesamt nannte er die 
Summe von 750 Mrd. US-Dollar. Vgl. Gnauck et al. 
(2022).
15)  Europäische Kommission (2022).
16)  Siehe SPD-Bundestagsfraktion (2023); Nienaber 
u. Nardelli (2023) sowie Greive, Olk u. Waschinski 
(2023).
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