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Auszüge aus ESM-Vertrag, kommentiert 

http://www.european-council.europa.eu/media/582866/02-tesm2.de12.pdf   

 

Quellenangabe und erste Einschätzung: 

 

Vorbemerkung 

(7) Alle Mitgliedstaaten des Euro-Währungsgebiets werden ESM-Mitglieder werden. Mit dem 

Beitritt zum Euro-Währungsgebiet sollte ein Mitgliedstaat der Europäischen Union zu einem 

ESM-Mitglied mit denselben Rechten und Pflichten werden wie die Vertragsparteien. 

= alle Euroländer sind automatisch Mitglied 

= heißt das nun, dass jedes Land gleiches Stimmrecht hat????? 

 

Vorbemerkung  

(6) Das anfängliche maximale Darlehensvolumen des ESM wird auf 500 Milliarden EUR 

einschließlich der ausstehenden EFSF-Stabilitätshilfe festgesetzt. Die Angemessenheit des 

konsolidierten maximalen Darlehensvolumens des ESM und der EFSF wird jedoch vor dem 

Inkrafttreten des vorliegen-den Vertrags neu bewertet werden. Falls dies angebracht ist, wird es 

ab Inkrafttreten des vorliegenden Vertrags gemäß Artikel 10 durch den Gouverneursrat des ESM 

angepasst. 

= derzeitiges Volumen 500 Mrd. EUR, kann aber später alleine durch den „Aufsichtsrat“ des ESM 

beliebig erhöht werden 

 

Art. 4 

(1) Der ESM hat einen Gouverneursrat und ein Direktorium sowie einen Geschäftsführenden 

Direktor und andere für erforderlich erachtete eigene Bedienstete.  

(2) Der Gouverneursrat und das Direktorium beschließen nach Maßgabe dieses Vertrags in 

gegenseitigem Einvernehmen, mit qualifizierter Mehrheit oder mit einfacher Mehrheit. Bei allen 

Beschlüssen ist die Beschlussfähigkeit erreicht, wenn 2/3 der stimmberechtigten Mitglieder, auf 

die insgesamt mindestens 2/3 der Stimmrechte entfallen, anwesend sind. 

Art. 23 

(1) Das Direktorium kann mit einfacher Mehrheit beschließen, eine Dividende an die ESM-

Mitglieder auszuschütten, falls die Summe aus eingezahltem Kapital und Reservefonds die für 
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die Aufrechterhaltung der Darlehenskapazität des ESM erforderliche Höhe übersteigt und wenn 

die Anlageerträge nicht benötigt werden, um einen Zahlungsausfall gegenüber den Gläubigern 

zu verhindern. Die Dividenden werden im Verhältnis der Beiträge zum eingezahlten Kapital 

ausgeschüttet, wobei der in Artikel 41 Absatz 3 genannten möglichen Beschleunigung Rechnung 

getragen wird. 

Art. 8 

(1) Das genehmigte Stammkapital beträgt 700 Milliarden EUR. 

= der ESM ist wirklich wie eine Unternehmung / Bank / AG / GmbH etc. konstruiert 

= die erforderlichen Mehrheiten für Beschlussfassungen im „Aufsichtsrat“ (Gouverneursrat) sind in 

diesem Vertrag nur für die Gewinnausschüttung, aber nicht für andere Maßnahmen festgelegt, 

nur allgemeine Formulierungen (einfach oder qualifiziert, aber nicht bei welcher Gelegenheit 

und nicht was qualifiziert bedeutet)  

 

Art. 11 

Der Beitragsschlüssel für die Zeichnung des genehmigten Stammkapitals des ESM stützt sich 

vorbehaltlich der Absätze 2 und 3 auf den Schlüssel für die Zeichnung des EZB-Kapitals durch die 

nationalen Zentralbanken der ESM-Mitglieder gemäß Artikel 29 des dem Vertrag über die 

Europä-ische Union und dem Vertrag über die Arbeitsweise der Europäischen Union beigefügten 

Protokolls (Nr. 4) über die Satzung des Europäischen Systems der Zentralbanken und der 

Europäischen Zentralbank ("ESZB-Satzung"). 

= Anteile wie bei der EZB, Bundesrepublik Deutschland derzeit 27,1464% 

 

Art. 12 

(1) Ist dies zur Wahrung der Finanzstabilität des Euro-Währungsgebiets insgesamt und seiner 

Mitgliedstaaten unabdingbar, so kann der ESM einem ESM-Mitglied unter strengen, dem 

gewählten Finanzhilfeinstrument angemessenen Auflagen Stabilitätshilfe gewähren. Diese 

Auflagen können von einem makroökonomischen Anpassungsprogramm bis zur kontinuierlichen 

Erfüllung zuvor festgelegter Anspruchsvoraussetzungen reichen. 

(2) Unbeschadet des Artikels 19 kann die ESM-Stabilitätshilfe mittels der in den Artikeln 14 bis 18 

vorgesehenen Instrumente gewährt werden. 

Art. 13 

(2) Auf der Grundlage des Ersuchens des ESM-Mitglieds und der in Absatz 1 genannten Bewer-

tung kann der Gouverneursrat beschließen, dem betroffenen ESM-Mitglied grundsätzlich Stabili-

tätshilfe in Form einer Finanzhilfefazilität zu gewähren. 
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Art. 14 

(1) Der Gouverneursrat kann beschließen, nach Maßgabe des Artikels 12 Absatz 1 eine vorsorg-

liche Finanzhilfe in Form einer vorsorglichen bedingten Kreditlinie oder in Form einer Kreditlinie 

mit erweiterten Bedingungen zu gewähren. 

Art. 15 

(1) Der Gouverneursrat kann beschließen, Finanzhilfe mittels Darlehen an ein ESM-Mitglied 

speziell zum Zwecke der Rekapitalisierung von Finanzinstituten dieses ESM-Mitglieds zu 

gewähren. 

Art. 16 

(1) Der Gouverneursrat kann beschließen, einem ESM-Mitglied nach Maßgabe des Artikels 12 

Finanzhilfe in Form eines Darlehens zu gewähren. 

Art. 17 

(1) Nach Maßgabe des Artikels 12 und mit dem Ziel, die Kosteneffizienz der Finanzhilfe zu 

maximieren, kann der Gouverneursrat beschließen, Vorkehrungen für den Ankauf von Anleihen 

eines ESM-Mitglieds am Primärmarkt zu treffen. 

Art. 18 

(1) Der Gouverneursrat kann beschließen, nach Maßgabe des Artikels 12 Absatz 1 Vorkehrungen 

für Sekundärmarktoperationen in Bezug auf die Anleihen eines ESM-Mitglieds zu treffen. 

= alle tatsächlichen Maßnahmen und ihre Voraussetzungen und Konsequenzen sind nur völlig 

allgemein beschrieben 

 

Art. 19 

Der Gouverneursrat kann die in den Artikeln 14 bis 18 vorgesehene Liste der Finanzhilfeinstru-

mente überprüfen und beschließen, sie zu ändern. 

= absoluter Freibrief für die Zukunft 

 

Art. 21 

(1) Der ESM ist befugt, zur Erfüllung seiner Aufgaben an den Kapitalmärkten bei Banken, 

Finanzinstituten oder sonstigen Personen und Institutionen Kapital aufzunehmen. 

Art. 25 
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(2) Nimmt ein ESM-Mitglied die aufgrund eines Kapitalabrufs gemäß Artikel 9 Absätze 2 oder 3 

erforderliche Einzahlung nicht vor, so ergeht an alle ESM-Mitglieder ein revidierter erhöhter 

Kapitalabruf, um sicherzustellen, dass der ESM die Kapitaleinzahlung in voller Höhe erhält. 

= unbegrenzter Freibrief zur Fremdfinanzierung (und sich daraus ergebenden Tilgungszwang für 

die ESM-Mitgliedsstaaten, wir mit aktuell 27%, u.U. noch mehr, wenn andere Länder nicht 

zahlen können oder wollen) 

 

Art. 32 

(3) Der ESM, sein Eigentum, seine Mittelausstattung und seine Vermögenswerte genießen 

unabhängig davon, wo und in wessen Besitz sie sich befinden, Immunität von gerichtlichen 

Verfahren jeder Art, es sei denn, der ESM verzichtet für ein Gerichtsverfahren oder in den 

Klauseln eines Vertrags, etwa in der Dokumentation der Finanzierungsinstrumente, ausdrücklich 

auf seine Immunität. 

(4) Das Eigentum, die Mittelausstattung und die Vermögenswerte des ESM genießen unabhängig 

davon, wo und in wessen Besitz sie sich befinden, Immunität von Durchsuchung, 

Beschlagnahme, Einziehung, Enteignung und jeder sonstigen Form des Zugriffs durch 

vollziehende, gerichtliche, administrative oder gesetzgeberische Maßnahmen. 

Art. 35 

(4) Das Eigentum, die Mittelausstattung und die Vermögenswerte des ESM genießen unabhängig 

davon, wo und in wessen Besitz sie sich befinden, Immunität von Durchsuchung, 

Beschlagnahme, Einziehung, Enteignung und jeder sonstigen Form des Zugriffs durch 

vollziehende, gerichtliche, administrative oder gesetzgeberische Maßnahmen. 

= absoluter Freibrief für alle handelnden Personen und den ESM sowohl privatrechtlich als auch 

strafrechtlich, ein Wahnsinn 

 

Vorbemerkungen 

(13) Der ESM wird, wie der IWF, einem ESM-Mitglied Stabilitätshilfe gewähren, wenn dessen 

regulärer Zugang zur Finanzierung über den Markt beeinträchtigt ist oder beeinträchtigt zu 

werden droht. Eingedenk dessen haben die Staats- und Regierungschefs festgelegt, dass ESM-

Darlehen – vergleichbar denen des IWF – den Status eines bevorrechtigten Gläubigers haben 

werden, wobei akzeptiert wird, dass der IWF gegenüber dem ESM als Gläubiger vorrangig ist. 

Dieser Status wird ab dem Tag des Inkrafttretens dieses Vertrags gelten. In dem Fall, dass sich 

die ESM-Finanzhilfe in Form von ESM-Darlehen an ein Finanzhilfeprogramm anschließt, das im 

Zeitpunkt der Unterzeichnung dieses Vertrags bereits besteht, wird der ESM den gleichen Rang 

haben, wie alle anderen Darlehen und Verpflichtungen des die Finanzhilfe empfangenden ESM-

Mitglieds, ausgenommen die Darlehen des IWF. 
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= ESM-Darlehen sind anfangs bevorrechtigt, später aber nicht mehr, vermutlich in der Regel also 

nicht, da den Maßnahmen i.d.R. schon andere vorangegangen sind 

 

Vorbemerkung 

11) In ihrer Erklärung vom 28. November 2010 stellte die Euro-Gruppe fest, dass standardisierte 

und identische Umschuldungsklauseln ("Collective Action Clauses" – "CAC") in einer die 

Marktliquidität wahrenden Form in die Vertragsbedingungen aller neuen Staatsanleihen des 

Euro-Währungsgebiets aufgenommen werden. Wie vom Europäischen Rat am 25. März 2011 

gefordert , sind die Einzelheiten der rechtlichen Regelungen für die Aufnahme von Umschul-

dungsklauseln in Staatsschuldtitel des Euro-Währungsgebiets vom Wirtschafts- und 

Finanzausschuss festgelegt worden. 

= ????????????? (verstehe ich  nicht so recht, will man damit schon eine Umschuldung a la 

Griechenland für alle EUR-Länder vorbereiten) 

Lt. Wikipedia: Collective Action Clause (CAC) ist eine Klausel in Anleihebedingungen, die eine 

Änderung einzelner Bedingungen von der Zustimmung der Mehrheit der Gläubiger abhängig 

macht und im Falle der mehrheitlichen Zustimmung für sämtliche Anleihegläubiger bindend ist. 

 

= Insgesamt / Fazit 

Das Wort „Banken“ kommt 1x in dem Text vor. 

Das Wort „Kreditinstitute“ kommt 1x in dem Text vor. 

Der Vertrag enthält fast nur organisatorische Regelungen. 

Die Inhalte der „Rettungsmaßnahmen“ sind nur sehr allgemein beschrieben (Art. 13 – 18). 

Dazu ist dem ESM noch freigestellt, beliebige andere Maßnahmen zu beschließen und zu 

ergreifen (Art. 19). 

Von Direkthilfen für Banken ist überhaupt keine Rede. 

Der ESM und seine Mitarbeiter sind vor jeglicher Überprüfung, Schadensersatz und 

Strafverfolgung geschützt.  

Der ESM kann seine Mittel jederzeit durch eigenen Beschluss erhöhen. 

Welche Mehrheit dafür im „Aufsichtsrat“ erforderlich ist, ist dem Text nicht zu entnehmen. 

 

 


