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PSPP und PEPP

Seit Marz 2015 kauft die EZB Vermogenswerte
von Geschiftsbanken, auch quantitative Locke-
rung (Quantitative Easing — QE) genannt, um
das Wirtschaftswachstum im Euro-Wahrungs-
gebiet zu stiitzen und dazu beizutragen, die In-
flation auf ein Niveau von knapp unter 2 % an-
zundhern. Zur Politik des QE gehort das Public
Sector Purchase Programme (PSPP). Nach die-
sem Programm werden insbesondere durch das
Europdische System der Zentralbanken (ESZB)
marktfihige Staatsanleihen auf den Sekundar-
markten erworben.

Wegen der erwarteten dramatischen wirtschaft-
lichen Folgen der Covid-19-Pandemie hat die
EZB im Mairz das Pandemic Emergency Pur-
chase Programme (PEPP) als geldpolitische
SondermafSnahme beschlossen. Ziel dieses tem-
poriren Ankaufprogramms iHv 750 Milliarden
Euro ist es, Risiken fur die geldpolitische Trans-
mission und die Preisstabilitiat durch den aufSer-
ordentlichen Riickgang wirtschaftlicher Aktivi-
tit im Euroraum infolge des neuartigen Coro-
na-Virus zu begegnen.

Die Mitwirkung deutscher Staatsorgane an der-
artigen Programmen steht hierzulande regelma-
Big in der Kritik. So war gegen deren Mitwir-
kung am PSPP Verfassungsbeschwerde einge-
legt worden. Das BVerfG erkannte im Wege
der Ultra-vires-Kontrolle sowie der Identitits-
kontrolle VerstofSe gegen EU-Primarrecht und
legte die Sache dem ExGH vor. Der EuGH sah
dies — kaum tiberraschend — weniger kritisch.

» Nun hat sich das BVerfG klar positioniert
und mehreren Verfassungsbeschwerden stattge-
geben: Das Urteil des EuGH ist ,,im Hinblick
auf die Kontrolle der Verhaltnismafsigkeit der
zur Durchfithrung des PSPP erlassenen Be-
schliisse schlechterdings nicht mehr nachvoll-
ziehbar und damit ebenfalls ultra vires ergan-
gen“ (BVerfG, Urt. v. 5.5.2020 -2 BvR 859/15
ua).

Diese wirkmachtige Entscheidung haben wir
zum Anlass genommen, Prof. Dr. Matthias
Ruffert (HU Berlin), der die Entscheidung in
Kiirze in der JuS besprechen wird, einige Fragen
zur EZB, zu ihren Ankaufprogrammen und
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stellen. Ruffert ist In-
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fir Offentliches Recht
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der Humboldt-Uni- L
versitit Berlin und =
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Mit Ankaufprogrammen wie PSPP und
PEPP riickt die EZB in den Mittelpunkt kon-
troverser Debatten. Was ist das zentrale Pro-
blem von diesen MafSnahmen mit Blick auf
die demokratische Legitimation der EZB?

Ruffert: Die EZB ist nicht demokratisch, son-
dern tiber ihr primarrechtlich festgelegtes geld-
politisches Mandat legitimiert. Sie soll Preissta-
bilitait gewahrleisten, die Wirtschaftspolitik
aber lediglich unterstiitzen. Betreibt sie eigen-
standige Wirtschaftspolitik, fehlt es an (demo-
kratischer) Legitimation.

In der Gawweiler-Entscheidung hat der
EuGH Kriterien entwickelt, die mafSgeblich
sein sollen fiir die Frage, ob die EZB sich mit
ibren MafSnabmen im Rahmen ibrer Kompe-
tenzen bewegt. Konnen Sie diese Kriterien zu-
sammenfassen?

Ruffert: Die Gauweiler-Entscheidung ist in der
Tat ein Meilenstein fur die Kriterien gerichtli-
cher Kontrolle der EZB. Der EuGH hat darin
formuliert, dass MafSnahmen der EZB eine
geldpolitische und keine wirtschaftspolitische
Zielsetzung haben dirfen, dass sie sich geld-
politischer Instrumente bedienen und vor allem
verhdltnismifig sein mussen. Die Verhaltnis-
mafSigkeit ist das eigentliche Novum der Gau-
weiler-Entscheidung — vorbereitet durch den
seinerzeitigen Generalanwalt Pedro Cruz
Villalon. Auflerdem darf kein Verstof§ gegen
das Verbot monetirer Staatsfinanzierung
(Art. 123 AEUV) vorliegen. Insbesondere darf

dieses Verbot nicht umgangen werden.

Seit Ausbruch der Staatsschuldenkrise 2010
hat es einen intensiven Dialog zwischen dem
BVerfG und dem EuGH gegeben — beim
EuGH von Pringle iiber Gauweiler bis zu



PSPP, beim BVerfG vom Beschluss iiber die
Griechenland-Hilfe iiber das ESM-Urteil bis
zu den beiden Vorlageverfabren OMT und
PSPP. — Was bedeutet das heutige Urteil fiir
das Verhaltnis von BVerfG und EuGH?

Ruffert: Anders als die Entscheidung Gauwei-
ler, in der sich der EuGH sehr ausfithrlich mit
den Bedenken gegen die Anleihekaufe auseinan-
dergesetzt hat — bezogen auf das Programm
OMT, auf dessen Grundlage bisher nicht eine
Anleihe gekauft worden ist —, ist die EuGH-Ent-
scheidung Weiss, die dem heutigen BVerfG-
Urteil vorausgeht, argumentativ eher diinn. Das
erweckt den Eindruck, als wurden die Beden-
ken des BVerfG nicht wirklich ernst genom-
men; eine Frage hat der EuGH sogar fir unzu-
lassig erklart. Das heutige Urteil stellt den argu-
mentativ schwichsten Punkt des EuGH in den
Mittelpunkt und weist dem E#GH nach, seine
eigenen Kriterien der VerhaltnismafSigkeitsprii-
fung nicht beachtet zu haben. Das fithrt dann
zu dem Verdikt: ,,nicht mehr nachvollziehbar
und daher objektiv willkurlich® — nicht am
Maf$stab des Grundgesetzes, sondern an euro-
parechtlichen Maf$stiben! Leider ging es wohl
nicht anders; der EuGH hat durch seine schwa-
che Argumentation geradezu zu einer solchen
Feststellung eingeladen.

Mittelbar werden MafSnabmen der EZB
durch Verfassungsbeschwerden bzw. Vorla-
geverfahren iiberpriift. Wie findet die Kon-
trolle von Einschitzungen und Akten der
EZB davon abgesehen in tatsichlicher Hin-
sicht statt?

Ruffert: Das ist der zentrale Schwachpunkt
beim EuGH, den das BVerfG identifiziert. Der
EuGH nimmt sich bei dieser tatsachlichen Kon-
trolle vollkommen zurick und akzeptiert die
Zielsetzung durch die EZB, ohne auch nur Er-
wagungen zur VerhaltnismafSigkeit zu verlan-
gen. Das ist nicht hinreichend - erstaunlich,
dass es hierzu einer derart klaren ,,Ansage“ aus
Karlsruhe bedurfte.

Was bedeutet dieses Urteil ganz konkret fiir
den Umgang mit dem PSPP und fiir Europas

Ruffert: Nach deutschen Verfassungsrecht
kann nun die Deutsche Bundesbank nicht mehr
am PSPP mitwirken. Das nimmt dem Pro-

gramm angesichts des hohen Anteils der Bun-
desbank am ESZB erheblich an Gewicht.

Wichtig fiir das Europarecht ist an der BVerfG-
Entscheidung, dass es um die Auslegung
europarechtlicher Vorschriften ging und nicht
um die Verteidigung nationaler Identitit oa.
Darauf weist das BVerfG auch ausdriucklich
hin, um die Vorbildwirkung des Urteils fiir
Verfassungsgerichte, die eine Distanzierung von
der europdischen Rechtsgemeinschaft im Sinn
haben, zu beseitigen. Alles in allem: Ein guter
Tag fur die Rechtsgemeinschaft EU, denn die
rechtliche Kontrolle der EU-Organe wird im
Ergebnis gestarkt.

Wie schitzen Sie vor dem Hintergrund der
Gauweiler-Kriterien und der aktuellen Ent-
scheidung das Pandemie-Anleibeprogramm
eing

Ruffert: Das bediirfte einer sehr sorgfiltigen
Prifung. Erkennbar wird aber das Anliegen der
EZB, die VerhiltnismafSigkeit zu wahren. Die
Ankaufe starteten am 26.3.2020 und erfolgen
in dem Maf3, in dem sie notwendig und verhalt-
nismdfSig sind. Vorgesehen ist die temporire
MafSnahme solange, bis der EZB-Rat die kriti-
sche Covid-19-Phase als abgeschlossen ein-
schatzt. Selbst wenn man das einerseits kritisch
sicht, muss man andererseits auch den
Entscheidungsspielraum der EU-Organe in
einer existenziellen Krise beachten.

Das Interview haben wir am 5.5.2020
gefiibrt.
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