ie Europdische Union ist

Rechts- und Wertegemein-

schaft, beruhend auf den Wer-

ten der Rechtsstaatlichkeit und
der Demokratie. Keine Institution der
Union steht aullerhalb oder gar iiber die-
ser Unionsordnung. Dass dies Verantwort-
lichkeit und Kontrolle bedingt, hat das
Bundesverfassungsgericht (BVerfG)
stetiger Rechtsprechung immer wieder an-
gemahnt. Nun hat es daraus die Konse-
quenzen gezogen und in seinem PSPP-Ur-
teil vom 5. Mai das Agieren der Europii-
schen Zentralbank (EZB) und das dazu er-
gangene, apologetische Urteil des Euro-
péischen Gerichtshofs (EuGH) zu ,,UItra-
vires“-Akten erklart. Die anhaltenden Ir-
ritationen in der EZB und bei manchen
Okonomen dariiber entziinden sich im
Kern an der vom Gericht geforderten —
weil von EZB und EuGH unterlassenen —
VerhiltnisméBigkeitspriifung. Allzu har-
sche Reaktionen bekunden etwa, das Ur-
teil mit einem Achselzucken ignorieren
und die Anleihekaufe unbeirrt fortsetzen
zuwollen. Insoweit mogen vielleicht auch
manche institutionenpsychologische Af-
fekte eine Rolle spielen.

Wenn aber eine Okonomengruppe in
dieser Zeitung meint, das EU-Recht bes-
ser zu verstehen als das Bundesverfas-
sungsgericht, und behauptet, die geforder-
te VerhaltnisméBigkeitspriifung sei ohne-
hin nicht mit den européischen Vertrigen
vereinbar und untergrabe die Unabhén-
gigkeit der EZB, dann liegt darin ein An-
eriff, der nicht unwidersprochen bleiben
darf (siehe FA.Z. vom 29, Mai). Wir als
Prozessvertreter der Beschwerdefiihrer
vor dem BVerfG und dem EuGH halten
das nicht nur fiir eine rechtlich falsche,
sondern auch fiir eine duB3erst gefihrliche
Einlassung. Geféhrlich deshalb, weil die
EZB damit auf einen Handlungspfad ge-
lockt wird, der einer Maxime folgt, die
wir lingst liberwunden haben, nimlich
dass der Zweck die Mittel heiligt.

Dass jedwede MalBnahme der dffentli-
chen Hand in einem angemessenen Ver-
hiltnis zu den damit verfolgten Zwecken
stehen muss, gehdrt zum Gemeingut je-
der rechtsstaatlichen Ordnung, auch der
EU. Doch darum geht es hier gar nicht,
also ob die jahrelangen Anleihekiufe der
EZB im Umfang von mittlerweile weit
mehr als 2 Billionen Euro vielleicht des-
halb unverhiltnisméfig sind, weil sie das
selbstgesetzte Inflationsziel von ,unter,
aber nahe 2 Prozent” kontinuierlich ver-
fehlen. Sondern es geht um die Grenzen
des geldpolitischen Mandats bei MaBinah-
men wie diesen. Wenn deren wirtschafts-
politische Auswirkungen auBer Verhalt-
nis stehen zu der von der EZB erklédrten
geldpolitischen Zielsetzung — hier dem
Ansinnen, die Inflation zu steigern —,
dann werden sie gerade nicht mehr durch
ihr vertragliches Mandat gedeckt.

Diese VerhiltnismaBigkeitspriifung ist
eine andere; sie dient der kompetenziel-
len Einhegung der EZB. Ihr Blick richtet
sich nicht auf die Relation von Inhalt und
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Unabhangigkeit: Ja.
Freiheit vom Recht: Nein.

Die Kompetenz der EZB ist limitiert. Die Einhaltung ihrer
Grenzen unterliegt gerichtlicher Kontrolle.

Ein Gastbeitrag von Christoph Degenhart, Hans-Detlef Horn,
Markus C. Kerber und Dietrich Murswiek

Die EZB in Frankfurt

Zweck der Malinahme, sondern auf dieje-
nige von Zweck einerseits und Zusténdig-
keit oder Kompetenz fiir die Mafinahme
andererseits. Auch diese (kompetenziel-
le) Verhiltnismaligkeit gehdrt zu den
rechtlichen Grundbedingungen der Geld-
politik, mag sie auch offenbar noch nicht
jedem geldufig sein. Sie folgt aus der ge-
waltenteiligen, urspriinglich volkerrechtli-
chen Struktur der Union, in der alle Poli-
tikzustdndigkeiten, die in den Vertrigen
nicht auf die EU iibertragen worden sind,
bei den Mitgliedstaaten verbleiben.

Nach diesem Prinzip (der begrenzten
Einzelerméchtigung) ist auch die Kompe-
tenz der EZB wesensgemadl eine limitier-
te Kompetenz, mit der weiteren Folge,
dass auch sie — wie jedes andere EU-Or-
gan — hinsichtlich der Einhaltung ihrer
Kompetenzgrenzen gerichtlicher Kontrol-

on www.faz-biblionet.de

le unterliegt. Wer das, wie die genannte
Okonomengruppe fiir eine ,,Gefahr fiir
die Unabhingigkeit der Notenbank" hiilt,
der verlisst den Boden des Rechts und ver-
kennt, dass die (wohlbegriindete) Unab-
hingigkeit der EZB von unmittelbarer po-
litischer beziehungsweise demokrati-
scher Verantwortlichkeit immer nur inner-
halb ihres Mandats besteht.

In diesem Sinne spricht die Bundes-
bank vollkommen zu Recht davon, dass
die vertragliche Trennung zwischen zen-
tralbanklicher Geldpolitik einerseits und
mitgliedstaatlicher Fiskal- und Wirt-
schaftspolitik andererseits die , Leitplan-
ke des Eurosystems*™ darstellt. Fiskalische
und wirtschaftliche Auswirkungen geld-
politischer Malinahmen sind daher sol-
che, die im Kompetenzgefiige der Union
in der Gestaltungsmacht der demokra-

Folo Marc-Steffen Unger

tisch legitimierten Organe der Mitglied-
staaten liegen.

Nun besteht ohne Zweifel zwischen bei-
den Politikbereichen eine enge Verflech-
tung. Durch Geldpolitik bewirkte Zinsén-
derungen beeinflussen notwendig die
wirtschaftlichen und fiskalischen (Finan-
zierungs-)Verhiltnisse, wie sich umge-
kehrt die Wirtschafts- und Fiskalpolitik
der Staaten auf die geldpolitischen Optio-
nen fir die Wihrungsunion auswirkt.
Doch es ist gerade diese Gemengelage,
die eine proportionale Politikbereichszu-
ordnung, sprich: eine verhéltnisméBige
Zuordnung der beiden Zustindigkeitsbe-
reiche erforderlich macht. Das ist es, was
das Bundesverfassungsgericht in seinem
PSPP-Urteil von der EZB fordert: ihr An-
leihekaufprogramm (auch) daraufhin zu
priifen, ob es im Hinblick auf dessen Aus-

wirkungen diese Proportion noch wahrt
oder ob es tibermiliig in den mitglied-
staatlichen Verantwortungsbereich fiir
die Wirtschafts- und Fiskalpolitik hin-
tibergreift.

Dabei handelt es sich iibrigens nicht
um eine Verpflichtung, die der EZB ir-
gendwie bilateral gegeniiber Deutsch-
land, der Bundesregierung oder gar dem
Bundesverfassungsgericht obliegt, son-
dernum eine aus dem Unionsrecht folgen-
de Pflicht; sie besteht also ncocnuber der
Gesamthelt der Eurostaaten Uber die
Notwendigkeit, diese Abwigung oder
L~wertende Gesamtbetrachtung™
(BVerfG) vorzunehmen und nachvollzieh-
bar darzulegen, war im Laufe des Ge-
richtsverfahrens vielfach und intensiv de-
battiert worden, in Karlsruhe wie in Lu-
xemburg. Sie war ausdriicklicher Gegen-
stand sowohl der Vorlagefrage 3 an den
Européischen Gerichtshof als auch des
schriftlichen und miindlichen Verfahrens
vor dem EuGH. Dass sich das Urteil des
Gerichtshofs vom 18. Dezember 2018
dennoch tberhaupt nicht dazu verhalt,
kann daher nicht anders als eine bewuss-
te Nichtbeantwortung erkannt werden.
Das bedeutet auch, dass es im Sinne einer
gleichsam umgekehrten ,Acte claire®
-Doktrin keinerlei Veranlassung gab und
gibt, das Bundesverfassungsgericht inso-
fern fiir verpflichtet zu halten, die gleiche
Frage abermals dem EuGH zur Vorabent-
scheidung vorzulegen. Im europiischen
Rechtsprechungsverbund war das Bundes-
verfassungsgericht vielmehr berechtigt,
als materielles Unionsgericht iiber diese
Frage nun selbst zu entscheiden.

Dabei war und musste immer klar sein:
Von der Nutzung eines geldpolitischen In-
strumentariums, wie dem nach der EZB-
Satzung prinzipiell (aber nicht bedin-
gungslos) zuldssigen Ankauf von Anlei-
hen auf den Sekundédrmaérkten, darauf zu
schlief3en, dass folglich unzweifelhaft vor-
rangige Geldpolitik betrieben werde, ist
zwar eine gingige, auch dem EuGH unter-
laufende Sichtweise. Aber methodisch
handelt es sich dabei natiirlich um eine
ganz und gar unzuldssige Argumentation.

Ebenso irrig ist die hie und da zu horen-
de Auffassung, mit der vorrangigen Ver-
pflichtung auf das Ziel der Preisstabilitit
werde die EZB gerade davon freigestellt,
die wirtschaftspolitischen Nebenwirkun-
gen ihrer Mallnahmen ins Kalkiil zu zie-
hen. Vielmehr macht die differenzierte
Erméichtigung der EZB (in Artikel 127
und 282 AEUV) deutlich, dass es ihr ver-
wehrt ist, Wirtschaftspolitik mit dem Ar-
gument zu betreiben, das sei von geldpoli-
tischem Nutzen. Genau deshalb ist sie
dazu angehalten, ihre Geldpolitik mit den
damit einhergehenden Folgewirkungen
abzuwigen.

Diese Abwigung mag schwierig sein,
aber das dispensiert sie nicht von ihr. Im
Gegenteil: Die Dringlichkeit solcher Ab-
wigung wird dort akut, wo die EZB — wie
mit den Anleihekéufen unter dem PSPP -
vor allem auf die Entwicklung der lang-
fristigen Zinsen einzuwirken sucht. Der

Abwigungsausfall, den das Bundesverfas-
sungsgericht insofern feststellen musste,
bedeutet hingegen das Gleiche wie die In-
anspruchnahme einer Kompetenz zur
Ausweitung der eigenen Kompetenz. Es
ist diese Kompetenz-Kompetenz, die mit
den Vertridgen nicht vereinbar ist, wih-
rend die Prifung der Kompetenz-Verhilt-
nismébigkeit vertraglich geboten ist.

Die Unabhingigkeit der EZB erleidet
dadurch keinen Schaden. Die ,wertende
Gesamtbetrachtung” von geldpolitischer
Absicht und wirtschaftspolitischen Folgen
impliziert keinerlei Kontrolle der Inhalte
von Zentralbank-Entscheidungen. Was sie
freilich impliziert, das ist die (Denk-)Mog-
lichkeit, von der Fortsetzung einer Geldpo-
litik Abstand nehmen oder sie zuriickfah-
ren zu missen, wenn sie im Ubermaf
nicht-geldpolitische Effekte nach sich
zieht. Aus der Warte des Grundsatzes der
Europarechtsfreundlichkeit, der das
Grundgesetz durchdringt, gilt es indessen
auch daran zu erinnern, dass die bundes-
verfassungsgerichtliche “Ultra-vires*-Kon-
trolle {iberhaupt nur jene rechtswidrige
Uberschreitung der Kompetenzgrenzen er-
fasst, die schlechterdings nicht mehr mit
dem von den Verfassungen der Mitglied-
staaten  getragenen Integrationspro-
gramm vereinbar ist. Das ist zum Beispiel
der Grund, warum das BVerfG die Anlei-
hekiufe der EZB nur gerade noch — und
unter strikten Bedingungen — nicht fiir ei-
nen Verstol} gegen das Verbot der moneté-
ren Staatsfinanzierung gehalten hat.

Uberdies setzt sich vielleicht alsbald
auch diese Einsicht durch: Die Pflicht der
EZB, iiber die Einhaltung der Grenzen ih-
res geldpolitischen Mandats Rechen-
schaft abzulegen, bedeutet keine Schwai-
chung, sondern gerade umgekehrt eine
Stirkung ihrer Unabhingigkeit gegen-
iber den vielseitigen politischen Interes-
sen und Einflussnahmen auf ihr Handeln.
Das Ansinnen finanzieller Integration
steht nicht {iber den Unionsgrundlagen
von Rechtsstaatlichkeit und Demokratie.
Auf diesen ,Spread” muss die EZB ach-
ten. Das ist die Unabhingigkeit, an der
uns allen gelegen ist.
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