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Rundschreiben Nr. 312/2020

Anleihenkaufprogramm der Europaischen Zentralbank;
Urteil des Bundesverfassungsgerichts vom 5. Mai 2020

Bezug: Unser Rundschreiben Nr. 472/2017 vom 17. August 2017

Kurzfassung:
Das Bundesverfassungsgericht hat mehreren Verfassungsbeschwerden gegen das

Staatsanleihekaufprogramm der Européischen Zentralbank (EZB) bezogen auf einen
VerstoB3 gegen den VerhéltnismaBigkeitsgrundsatz stattgegeben. Eine offensichtliche
Umgehung des Verbots monetéarer Haushaltsfinanzierung ist dagegen nach Auffas-
sung des Bundesverfassungsgerichts nicht feststellbar. Das Gericht schlieBt mit dem
Hinweis, dass die Bundesregierung und der Deutsche Bundestag aufgrund der ihnen
obliegenden Integrationsverantwortung verpflichtet seien, der bisherigen Handha-
bung des Staatsanleihekaufprogramms entgegenzutreten und auf eine Verhéaltnis-
maBigkeitsprifung durch die EZB hinwirken missten. Der Bundesbank sei es zudem
untersagt, nach einer fiir die Abstimmung im Eurosystem notwendigen Ubergangs-
frist von héchstens drei Monaten an Umsetzung und Vollzug der verfahrensgegen-
stéandlichen Beschllisse mitzuwirken, wenn nicht der Rat der EZB in einem neuen
Beschluss nachvollziehbar darlegt, dass die mit dem Staatsanleihekaufprogramm
angestrebten wahrungspolitischen Ziele nicht auBer Verhaltnis zu den damit verbun-
denen wirtschafts- und fiskalpolitischen Auswirkungen stehen.

Mit Urteil vom 5. Mai 2020 hat das Bundesverfassungsgericht (BVerfG) mehreren
Verfassungsbeschwerden gegen das Staatsanleihekaufprogramm (Public Sector
Purchase Programme - PSPP) stattgegeben. Danach haben Bundesregierung und
Deutscher Bundestag die Beschwerdefihrer in ihrem Recht aus Art. 38 Abs. 1 Satz 1
in Verbindung mit Art. 20 Abs. 1 und Abs. 2 in Verbindung mit Art. 79 Abs. 3 Grund-
gesetz (GG) verletzt, indem sie es unterlassen haben, dagegen vorzugehen, dass
die Europaische Zentralbank (EZB) in den fir die Einfihrung und Durchfiihrung des
PSPP erlassenen Beschllissen weder geprift noch dargelegt hat, ob die hierbei ge-
troffenen MaBnahmen verhéltnismaBig sind.
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Entsprechendes gelte fir die am 1. Januar 2019 begonnene Reinvestitionsphase des
PSPP und seine Wiederaufnahme zum 1. November 2019. Insoweit dauere auch die
Pflicht, die Entscheidungen des Eurosystems Uber Ankaufe von Staatsanleihen unter
dem PSPP zu beobachten und mit den ihnen zu Gebote stehenden Mitteln auf die
Einhaltung des dem ESZB zugewiesenen Mandats hinzuwirken, fort.

Das Urteil des Gerichtshofs der Européaischen Union (EuGH) vom 11. Dezember
2018 steht dem nicht entgegen, da es nach dem Befund des BVerfG im Hinblick auf
die Kontrolle der VerhaltnismaBigkeit der zur Durchfihrung des PSPP erlassenen
BeschllUsse schlechterdings nicht mehr nachvollziehbar und insoweit kompetenzwid-
rig (,ultra vires®) ergangen ist.

Das BVerfG stellt zudem fest, dass deutsche Verfassungsorgane, Behérden und Ge-
richte weder am Zustandekommen noch an Umsetzung, Vollziehung oder Operatio-
nalisierung von Ultra-vires-Akten mitwirken dirften. Der Bundesbank sei es daher
untersagt, sich nach einer fir die Abstimmung im Eurosystem notwendigen Uber-
gangsfrist von hdchstens drei Monaten an Umsetzung und Vollzug der verfahrens-
gegenstandlichen Beschlisse zu beteiligen, wenn nicht der EZB-Rat in einem neuen
Beschluss nachvollziehbar darlegt, dass die mit dem PSPP angestrebten wahrungs-
politischen Ziele nicht auBer Verhaltnis zu den damit verbundenen wirtschafts- und
fiskalpolitischen Auswirkungen stehen. Unter derselben Voraussetzung sei die Bun-
desbank verpflichtet, flr eine im Rahmen des Eurosystems abgestimmte - auch lang-
fristig angelegte - Rickfuhrung der Bestande an Staatsanleihen Sorge zu tragen.

Einen VerstoBB gegen das Verbot der monetaren Haushaltsfinanzierung konnte das
BVerfG dagegen nicht feststellen. Aktuelle finanzielle HilfsmaBnahmen der Europai-
schen Union oder der EZB im Zusammenhang mit der gegenwartigen Corona-
Pandemie sind nicht Gegenstand der Entscheidung.

Wegen der weiteren Einzelheiten nehmen wir auf die anliegende erste Einschatzung
des Deutschen Landkreistages (Anlage 1) und die vollstandige Entscheidung des
BVerfG (Anlage 2, 110 Seiten) Bezug.
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