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In der Geheimschutzstelle

Andreas Wimmel'

Mit seinem Urteil vom 5. Mai 2020 stellt das Bundes-
verfassungsgericht fest, dass der Rat der Europii-
schen Zentralbank es versdumt habe, die Verhéltnis-
miBigkeit des Anleihekaufprogramms ,,Public Sector
Purchase Programme* (PSPP) darzulegen und abzu-
wigen. Nach Auffassung des Zweiten Senats habe
die EZB damit die ihr von den Mitgliedstaaten ver-
traglich zugewiesenen Kompetenzen in offensichtli-
cher und strukturell bedeutsamer Weise iiberschrit-
ten, sodass ihr Handeln ,,als Ultra-vires-Akt zu qua-
lifizieren* sei. Da Bundesregierung und Bundestag
fortdauernde Mitverantwortung fiir die Einhaltung
des Integrationsprogramms tragen, werden sie im
Rahmen ihrer politischen und rechtlichen Mdglich-
keiten verpflichtet, auf eine ,,VerhiltnisméBigkeits-
prifung durch die EZB hinzuwirken“. Sollte die
EZB innerhalb von drei Monaten keine einschligi-
gen Dokumente zur VerhédltnisméBigkeit ihrer Be-
schliisse vorgelegt haben, so die Richterinnen und
Richter, ist es der Deutschen Bundesbank untersagt,
als Teil des Europidischen Systems der Zentralban-
ken weiterhin Anleihekdufe zu titigen.’

Nach Medienberichten ist die EZB dieser gerichtli-
chen Aufforderung inzwischen nachgekommen. In
der Sitzung vom 24. Juni 2020 fasste der Rat den
Beschluss, der Deutschen Bundesbank zu gestatten,
der Bundesregierung mehrere Dokumente zu iiber-
mitteln und diese zur inhaltlichen Priifung an den
Bundestag weiterzuleiten.’ Dabei handelt es sich um
ein 24-seitiges Protokoll einer Ratssitzung vom 3./4.
Juni 2020, das inzwischen auf der Internetseite der
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EZB veroffentlicht worden ist, sowie um éltere Be-
richte und Analysen zu dem beklagten Anleihekauf-
programm aus den Jahren 2014 und 2015.* Besonde-
re Bedeutung kommt dem Protokoll vom 3./4. Juni
zu, weil die Ratssitzung nach dem Urteilsspruch
stattfand und das Bundesverfassungsgericht die vor-
herigen Ausfithrungen der EZB zur Verhéltnisma-
Bigkeit ihrer Nullzinspolitik als ungeniigend bezeich-
net hatte. Eine Darlegung und Abwéigung, inwieweit
die getdtigten Anleihekdufe unter Beriicksichtigung
etwaiger Nebenwirkungen als verhéltnismaBig oder
gar alternativlos erscheinen, um Preisstabilitdt in der
Eurozone zu gewihrleisten, miisste also zuvorderst
diesem Papier zu entnehmen sein.

Gemeinsamer Entschliefungsantrag

Am 1. Juli 2020 verstindigten sich die Fraktionen von
CDU/CSU, SPD, FDP und Biindnis 90/Die Griinen
auf einen gemeinsamen EntschlieBungsantrag in die-
ser Angelegenheit. Darin wird auf gerade einmal
vier Seiten erkldrt, der EZB-Rat habe in den iiber-
mittelten Dokumenten die VerhiltnismiBigkeit sei-
ner MaBnahmen nachvollziehbar dargelegt. So wer-
de in dem Protokoll vom 3./4. Juni ausgefiihrt, bei
der Priifung einer geldpolitischen MaBnahme miisse
unter anderem beriicksichtigt werden, inwieweit ,,die
Mafnahme einerseits zum Erreichen des geldpoliti-
schen Ziels beitrage, andererseits aber mdglicher-
weise unerwiinschte Nebenwirkungen mit sich brin-
ge“. Insbesondere auf die Risiken von Anleihekauf-
programmen in einem Niedrigzinsumfeld sei hinge-
wiesen worden, etwa ,,der Anreiz fur Marktteilneh-
mer, libermiBige Risiken einzugehen, was letztlich
zu Finanzstabilititsrisiken, der Schwéchung der Er-
tragslage der Banken und damit ihrer Kapitalausstat-
tung sowie der Begiinstigung der Finanzierung un-
wirtschaftlicher Unternehmen durch die Banken fiih-
ren konnte“. Trotzdem habe im EZB-Rat Uberein-
stimmung geherrscht, dass ,,die Vor- und Nachteile
der Wertpapierankdufe zwar unterschiedlich gewich-
tet werden konnten, dass die positiven Auswirkun-
gen auf die Wirtschaft im Streben nach Preisstabili-
tit die negativen Effekte bislang aber klar {ibertrof-

fen hitten®.’

Nach Auffassung der Antragsteller habe die EZB
,,die wirtschaftspolitischen Auswirkungen des PSPP
identifiziert und gewichtet und diese sodann mit den
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prognostizierten Vorteilen fiir die Erreichung des de-
finierten wahrungspolitischen Ziels in Bezichung ge-
setzt und nach VerhéltnismiBigkeitsgesichtspunkten
abgewogen“. Deswegen komme der Bundestag zu
dem Ergebnis, dass den im Urteil des Bundesverfas-
sungsgerichts enthaltenen Anforderungen an das
Durchfiihren einer VerhiltnisméBigkeitspriifung ent-
sprochen worden sei. Kritisch anzumerken bleibt,
dass der Antrag in weiten Teilen eine bloe Zusam-
menfassung des Protokolls darstellt, ohne zu den Aus-
fiihrungen des EZB-Rates selbst inhaltlich Stellung
zu beziehen. Der Zweite Senat hatte jedoch explizit
eingefordert, der Bundestag miisse nicht nur priifen,
ob die EZB eine VerhéltnisméBigkeitsabwigung
vorgenommen bzw. nachgeholt habe, sondern seine
,Rechtsauffassung gegeniiber der EZB deutlich ma-
chen®“.” Im Urteil findet sich ein ganzes Biindel an
wirtschaftlichen Konsequenzen der Anleihekéufe fiir
Mitgliedstaaten, den Bankensektor, einzelne Unter-
nehmen sowie insbesondere flir private Haushalte,
die gegeneinander abzuwigen wiren. Nichts davon
wird im Antrag aufgegriffen, sodass eine sachliche
Begriindung und Rechtfertigung fiir die Verhiltnis-
méBigkeit der milliardenschweren Anleihekéufe aus-
bleibt.

Beratung im Bundestag

In der letzten Sitzungswoche vor der Sommerpause
ist dieser Antrag in Verbindung mit Antrigen der
AfD-Fraktion, der FDP-Fraktion und der Fraktion
DIE LINKE im Bundestag beraten worden. Erst ab
Montag, dem 29. Juni 2020, also nur vier Tage vor
der Aussprache im Plenum am 2. Juli 2020, waren
die Unterlagen der EZB fiir die Abgeordneten zu-
ganglich. Einige der Dokumente wurden als vertrau-
lich eingestuft und konnten lediglich in der soge-
nannten Geheimschutzstelle des Bundestages einge-
sehen werden.® Eine Befassung in den zustindigen
Ausschiissen hat laut Tagesordnung nicht stattgefun-
den. Fiir die Aussprache war nur eine Dauer von 30
Minuten angesetzt worden, sodass die acht Redner
mit jeweils weniger als fiinf Minuten Redezeit aus-
kommen mussten. Zwischenfragen und Kurzinter-
ventionen wurden nach dem ersten Redebeitrag nicht
mehr zugelassen. Wie die Videoaufzeichnung der
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Debatte zeigt, waren die Sitzreihen mitbedingt durch
den verspiteten Beginn um 19:30 Uhr nur noch spér-
lich besetzt. Dadurch war der Bundestag trotz geén-
derter Geschéftsordnung aufgrund der Corona-Pan-
demie nicht beschlussfdhig, weil weniger als ein
Viertel der Mitglieder im Sitzungssaal anwesend
war, was allerdings von keiner Fraktion beanstandet
wurde. Unmittelbar nach der Aussprache ist der An-
trag gegen die Stimmen der AfD-Fraktion bei Ent-
haltung der Fraktion DIE LINKE mit den Stimmen
der iibrigen Fraktionen des Hauses angenommen
worden.’

In der Plenardebatte selbst gingen die Rednerinnen
und Redner der vier Antragsfraktionen nur unwe-
sentlich {iber die knappen Ausfiihrungen zur Ver-
héltnisméBigkeit im Antragstext hinaus. Insbesonde-
re die Vertreter der regierungstragenden Fraktionen,
Christian Petry (SPD) und Andreas Jung (CDU/CSU),
beschriankten sich auf allgemein gehaltene Aussagen
zum EZB-Urteil und dem Anleihekaufprogramm,
ohne Argumente fiir dessen 6konomische Notwen-
digkeit vorzutragen. Allein die Abgeordnete Dr.
Franziska Brantner (Biindnis 90/Die Griinen) recht-
fertigte die Anleihekdufe in den Jahren 2014/15 als
alternativlos, weil die Mitgliedstaaten wirtschafts-
und fiskalpolitisch nicht angemessen auf die Finanz-
krise reagiert hétten und deswegen die EZB habe
handeln miissen."” Die meisten inhaltlichen Begriin-
dungen enthélt die Rede von Peter Boehringer
(AfD), allerdings selbstverstindlich gegen die Ein-
schitzung der EZB und der ,,Altparteien gerichtet,
dass VerhidltnisméaBigkeit bestehe: ,,.Die Folgen der
permanenten Manipulation der Staatsanleihenmérkte
sind fiir Sparer, Rentner, Mieter, kiinftige Steuerzah-
ler sowie Immobilienkdufer verheerend. Es droht das
kiinstliche Aufbldhen aller Vermogensmérkte. Die
Nullzinsen fiihren zur Zombifizierung der Wirtschaft
und zudem zu Umverteilungen von Arm nach
Reich*."

Einige Abgeordnete haben in personlichen Erklarun-
gen begriindet, warum sie den gemeinsamen Antrag
nicht mittragen kénnen. Nach Frank Schéffler und
Christian Sauter (beide FDP) seien die negativen
wirtschaftlichen Auswirkungen der Anleihekaufe
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nicht ausreichend beriicksichtigt worden. Das Urteil
des Bundesverfassungsgerichts verlange vom Bun-
destag mehr als die Bestitigung einer rein formell
erfolgten VerhiltnismaBigkeitspriifung seitens der
EZB. Stattdessen wire eine ,intensive Befassung
hinsichtlich einer materiellen Priifung der Verhélt-
nisméaBigkeit angebracht gewesen®, die aber augen-
scheinlich nicht erfolgt sei.'”” Eine &dhnliche Argu-
mentationslinie ist der Erkldarung des Abgeordneten
Hans-Jiirgen Thies (CDU/CSU) zu entnehmen, der
aullerdem bemiéngelt, einige der Unterlagen enthielten
umfangreiche Schwirzungen und machten deswegen
eine Gesamtbeurteilung unmoglich. Dariiber hinaus
befassten sich die neueren EZB-Dokumente aus Juni
diesen Jahres gar nicht primdr mit dem beklagten
Anleihekaufprogramm PSPP, sondern mit dem im
Rahmen der Covid-19-Pandemie erst im Friihjahr
2020 beschlossenen Notfallankaufprogramm PEPP
(,,Pandemic Emergency Purchase Programme*)."

Keine gewissenhafte Priifung

Insgesamt zeugt diese Praxis nicht von einer gewis-
senhaften Priifung, ob und inwieweit die MaBnah-
men der EZB als verhdltnisméBig beurteilt werden
konnen, und hinterldsst angesichts der kontroversen
Reaktionen auf die Entscheidung des Zweiten Senats
einen faden Beigeschmack. Selbst wenn man die ar-
beitsteilige Organisationsweise des Bundestages in
Rechnung stellt, sollte den Abgeordneten ausreichend
Zeit eingerdumt werden, um sich eine begriindete
Meinung bilden zu kénnen, zumal wenn sie sich nicht
an Beschlussempfehlungen ihrer Fraktionskollegen in
den Ausschiissen orientieren konnen. Eine blofe Ein-
sichtnahme in vertrauliche Unterlagen, die teilweise
geschwirzt und in englischer Sprache waren, er-
schwert eine vertiefte Auseinandersetzung mit der oh-
nehin schon hochkomplexen Materie. Vermutlich hat
nur ein Bruchteil der Abgeordneten diese Miihe auf
sich genommen und wusste, woriiber er abstimmt.
Damit steht die Behandlung der Anleihekéufe durch
die EZB in einer unrithmlichen Reihe mit den ersten
Finanzhilfen fiir Griechenland im Mai 2010, die
ebenfalls im Eilverfahren verabschiedet worden wa-
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ren.'* Ob der Bundestag seiner Integrationsverant-
wortung, die sich laut Urteil zu der konkreten Hand-
lungspflicht verdichtet, die Einhaltung des Grundsat-
zes der VerhidltnismaBigkeit im Lichte der Recht-
sprechung des Zweiten Senats zu priifen und 6ffent-
lich zu begriinden, ausreichend nachgekommen ist,
erscheint mindestens als fraglich.

Dariiber hinaus wére ein solcher Schnellschuss nicht
einmal notwendig gewesen. Das Bundesverfassungs-
gericht macht die weitere Beteiligung der Bundes-
bank an den Anleihekéufen allein davon abhéngig,
dass die EZB innerhalb von drei Monaten in einem
neuen Beschluss nachvollziehbar darlegt, dass die
mit dem PSPP angestrebten wihrungspolitischen
Ziele nicht auBler Verhiltnis zu den damit verbunde-
nen wirtschafts- und fiskalpolitischen Auswirkungen
stehen.'® Nirgendwo steht geschrieben, dass Bundes-
regierung und Bundestag einen solchen Beschluss
innerhalb dieser Frist abschlieBend priifen miissen.
Sollten die Beschwerdefiithrer daran zweifeln, dass
die EZB die gerichtlichen Anforderungen erfiillt hat,
konnen sie eine Vollstreckungsanordnung beantragen,
die dann wiederum vom Zweiten Senat zu beantwor-
ten wire.'® Einer der Klager, der ehemalige Bundes-
tagsabgeordnete Peter Gauweiler, hatte darauthin an-
gekiindigt, umgehend Akteneinsicht beantragen zu
wollen."” Ob die Bundesbank weiterhin an dem PSPP-
Programm hétte mitwirken diirfen, wird also aller
Voraussicht nach in Karlsruhe entschieden — ganz
gleich, wann und wie sich Berlin positioniert hitte.
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