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Mit heute verkiindetem Urteil hat der Zweite Senat mehreren Verfassungsbeschwerden gegen das
Staatsanleihekaufprogramm (Public Sector Purchase Programme — PSPP) stattgegeben. Danach haben Bundesregierung
und Deutscher Bundestag die Beschwerdeflihrer 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 GG verletzt, indem sie es unterlassen haben, dagegen vorzugehen, dass die
Européische Zentralbank (EZB) in den fur die Einfihrung und Durchfilhrung des PSPP erlassenen Beschliissen weder
geprift noch dargelegt hat, dass die hierbei getroffenen MalRnahmen verhaltnismagig sind. Dem steht das Urteil des
Gerichtshofs der Europaischen Union (EuGH) vom 11. Dezember 2018 nicht entgegen, da es im Hinblick auf die
Kontrolle der VerhéltnismaRigkeit der zur Durchfiihrung des PSPP erlassenen Beschlisse schlechterdings nicht mehr
nachvollziehbar und damit ebenfalls ultra vires ergangen ist. Einen Verstol3 gegen das Verbot der monetéren
Haushaltsfinanzierung konnte der Senat dagegen nicht feststellen. Aktuelle finanzielle HilfsmalRnahmen der
Europaischen Union oder der EZB im Zusammenhang mit der gegenwartigen Corona-Krise sind nicht Gegenstand der
Entscheidung.

Sachverhalt:

Das PSPP ist Teil des Expanded Asset Purchase Programme (EAPP), eines Rahmenprogramms des Eurosystems zum
Ankauf von Vermdgenswerten. Ausweislich seiner Begriindung zielt das EAPP auf eine Ausweitung der Geldmenge;
hierdurch sollen Konsum und Investitionen geférdert und die Inflationsrate in der Eurozone auf knapp unter 2 % erhéht
werden. Das PSPP wurde durch Beschluss der EZB vom 4. Marz 2015 aufgelegt, der in der Folgezeit durch funf weitere
Beschliisse gedndert wurde. Mit dem PSPP werden — unter im Einzelnen in den Beschliissen der EZB festgelegten
Rahmenbedingungen — Staatsanleihen und dhnliche marktféhige Schuldtitel erworben, die von der Zentralregierung
eines Euro-Mitgliedstaats, ,,anerkannten Organen®, internationalen Organisationen und multilateralen
Entwicklungsbanken mit Sitz im Euro-Wéahrungsgebiet begeben werden. Das PSPP macht den weitaus gréf3ten Teil des
EAPP aus. Zum 8. November 2019 hatte das Eurosystem im Rahmen des EAPP Wertpapiere im Gesamtwert von
2.557.800 Millionen Euro erworben, wovon 2.088.100 Millionen Euro auf das PSPP entfielen.

Die Beschwerdefiihrer machen mit ihren Verfassungsbeschwerden geltend, dass das PSPP gegen das Verbot monetérer
Staatsfinanzierung (Art. 123 AEUV) und das Prinzip der begrenzten Einzelerméchtigung (Art. 5 Abs. 1 EUV in
Verbindung mit Art. 119, 127 ff. AEUV) verstoRRe. Mit Beschluss vom 18. Juli 2017 hat der Senat dem Gerichtshof mehrere
Fragen zur Vorabentscheidung vorgelegt; diese betrafen insbesondere das Verbot monetérer Haushaltsfinanzierung, das
Mandat der EZB fiir die Wahrungspolitik und einen méglichen Ubergriff in die Zustandigkeit und Haushaltshoheit der
Mitgliedstaaten. Mit Urteil vom 11. Dezember 2018 hat der EuGH entschieden, dass das PSPP nicht Giber das Mandat der
EZB hinausgehe und auch nicht gegen das Verbot der monetaren Haushaltsfinanzierung verstoRRe. Vor diesem
Hintergrund fand am 30./31 Juli 2019 eine miindliche Verhandlung in Karlsruhe statt (vgl. PM Nr. 43/2019 vom 25. Juni
2019).

Wesentliche Erwéagungen des Senats:

I. Der Beschluss des Rates der Européischen Zentralbank vom 4. Mdrz 2015 (EU) 2015/774 sowie die hierauf folgenden
Beschliisse (EU) 2015/2101, (EU) 2015/2464, (EU) 2016/702 und (EU) 2017/100 sind — trotz des anderslautenden
Urteils des Gerichtshofs — mit Blick auf Art. 119 und Art. 127 ff. AEUV sowie Art. 17 ff. EZB-Satzung als Ultra-vires-
MaRnahmen zu qualifizieren

1. Nach stetiger Rechtsprechung des Bundesverfassungsgerichts (vgl. BVerfGE 126, 286 <302 ff.; 134, 366 <382 ff.
Rn. 22 ff. >; 142, 123 <198 ff. Rn. 143 ff.>; BVerfG, Urteil des Zweiten Senats vom 30. Juli 2019 - 2 BvR 1685/14, 2 BVR
2631/14 -, Rn. 140 ff.) ist seine Pflicht, substantiierten Riigen eines Ultra-vires-Handelns der européischen Organe und
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Einrichtungen nachzugehen, mit der vertraglich dem Gerichtshof Ubertragenen Aufgabe zu koordinieren, die Vertrage
auszulegen und anzuwenden und dabei die Einheit und Kohé&renz des Unionsrechts zu wahren (vgl. Art. 19 Abs. 1 UAbs.
1Satz 2 EUV, Art. 267 AEUV). Wenn jeder Mitgliedstaat ohne weiteres fur sich in Anspruch ndhme, durch eigene
Gerichte Uber die Gultigkeit von Rechtsakten der Union zu entscheiden, kdnnte der Anwendungsvorrang praktisch
unterlaufen werden, und die einheitliche Anwendung des Unionsrechts ware gefahrdet. Wiirden aber andererseits die
Mitgliedstaaten vollstéandig auf die Ultra-vires-Kontrolle verzichten, so ware die Disposition tber die vertragliche
Grundlage allein auf die Unionsorgane verlagert, und zwar auch dann, wenn deren Rechtsverstéandnis im Ergebnis auf
eine Vertragsanderung oder Kompetenzausweitung hinausliefe. Dass in den - wie nach den institutionellen und
prozeduralen Vorkehrungen des Unionsrechts zu erwarten - seltenen Grenzfallen méglicher Kompetenziiberschreitung
seitens der Unionsorgane die verfassungsrechtliche und die unionsrechtliche Perspektive nicht vollstandig harmonieren,
ist dem Umstand geschuldet, dass die Mitgliedstaaten der Europédischen Union auch nach Inkrafttreten des Vertrags von
Lissabon Herren der Vertrage bleiben und die Schwelle zum Bundesstaat nicht Giberschritten wurde (vgl. BVerfGE 123,
267 <370 f.>). Die nach dieser Konstruktion im Grundsatz unvermeidlichen Spannungslagen sind im Einklang mit der
europadischen Integrationsidee kooperativ auszugleichen und durch wechselseitige Riicksichtnahme zu entscharfen. Dies
kennzeichnet die Zusammenarbeit in der Européischen Union, die ein Staaten-, Verfassungs-, Verwaltungs- und
Rechtsprechungsverbund ist (BVerfGE 140, 317 <338 Rn. 44).

Die Auslegung und Anwendung des Unionsrechts einschlieflich der Bestimmung der dabei anzuwendenden Methode ist
zuvorderst Aufgabe des Gerichtshofs, dem es gemal Art. 19 Abs. 1 Satz 2 EUV obliegt, bei der Auslegung und Anwendung
der Vertrage das Recht zu wahren. Die vom Gerichtshof entwickelten Methoden richterlicher Rechtskonkretisierung
beruhen dabei auf den gemeinsamen (Verfassungs-)Rechtstraditionen der Mitgliedstaaten (vgl. auch Art. 6 Abs. 3EUV,
Art. 340 Abs. 2 AEUV), wie sie sich nicht zuletzt in der Rechtsprechung ihrer Verfassungs- und Héchstgerichte sowie des
Européischen Gerichtshofs fir Menschenrechte niedergeschlagen haben Die Handhabung dieser Methoden und
Grundsatze kann - und muss - derjenigen durch innerstaatliche Gerichte nicht vollstdndig entsprechen, sie kann sich
Uber diese aber auch nicht ohne weiteres hinwegsetzen. Die Eigentimlichkeiten des Unionsrechts bedingen allerdings
nicht unbetrachtliche Abweichungen hinsichtlich der Bedeutung und Gewichtung der unterschiedlichen
Interpretationsmittel. Eine offenkundige AuRerachtlassung der im européischen Rechtsraum tiberkommenen
Auslegungsmethoden oder allgemeiner, den Rechtsordnungen der Mitgliedstaaten gemeinsamer Rechtsgrundsatze ist
vom Mandat des Art. 19 Abs. 1 Satz 2 EUV nicht umfasst. Es ist vor diesem Hintergrund nicht Aufgabe des
Bundesverfassungsgerichts, bei Auslegungsfragen im Unionsrecht, die auch bei methodengerechter Bewaltigung im
Ublichen rechtswissenschaftlichen Diskussionsrahmen zu verschiedenen Ergebnissen fuhren kénnen, seine Auslegung
an die Stelle derjenigen des Gerichtshofs zu setzen (BVerfGE 126, 286 <307>). Es muss die Entscheidung des
Gerichtshofs vielmehr auch dann respektieren, wenn dieser zu einer Auffassung gelangt, der sich mit gewichtigen
Argumenten entgegentreten liele, solange sie sich auf anerkannte methodische Grundsatze zurtickfuhren lasst und
nicht objektiv willktirlich erscheint.

2. Die Auffassung des Gerichtshofs, der Beschluss des EZB-Rates iiber das PSPP und seine Anderungen seien noch
kompetenzgemaf, verkennt in offensichtlicher Weise Bedeutung und Tragweite des auch bei der Kompetenzverteilung
zu beachtenden Grundsatzes der Verhaltnismagigkeit (Art. 5 Abs. 1 Satz 2 und Abs. 4 EUV) und ist wegen der
vollstandigen Ausklammerung der tatsachlichen Auswirkungen des Programms auf die Wirtschaftspolitik methodisch
schlechterdings nicht mehr vertretbar.

Der Ansatz des Gerichtshofs, bei der VerhaltnismaRigkeitspriifung die tatsachlichen Wirkungen auer Acht zu lassen und
auf eine wertende Gesamtbetrachtung zu verzichten, verfehlt die Anforderungen an eine nachvollziehbare Uberpriifung
der Einhaltung des wahrungspolitischen Mandats des Europdischen Systems der Zentralbanken (ESZB) und der EZB.
Bei dieser Handhabung kann der Grundsatz der VerhaltnisméaRigkeit (Art. 5 Abs. 1 Satz 2 und Abs. 4 EUV) die ihm
zukommende Korrektivfunktion zum Schutz mitgliedstaatlicher Zustédndigkeiten nicht erfiillen, was das Prinzip der
begrenzten Einzelerméachtigung (Art. 5 Abs. 1 Satz 1 und Abs. 2 EUV) im Grunde leerlaufen lasst.

Das véllige Ausblenden aller wirtschaftspolitischen Auswirkungen widerspricht auch der methodischen
Herangehensweise des Gerichtshofs in nahezu sémtlichen sonstigen Bereichen der Unionsrechtsordnung. Das wird der
Schnittstellenfunktion des Prinzips der begrenzten Einzelerméchtigung und den Riickwirkungen, die dieses auf die
methodische Kontrolle seiner Einhaltung haben muss, nicht gerecht.

3. Die vom Gerichtshof vorgenommene Auslegung des VerhaltnisméaRigkeitsgrundsatzes und die darauf gestitzte
Bestimmung des Mandats des ESZB tiberschreiten deshalb das ihm in Art. 19 Abs. 1 Satz 2 EUV erteilte Mandat. Die
Selbstbeschrankung seiner gerichtlichen Priifung darauf, ob ein ,,offensichtlicher Beurteilungsfehler der EZB vorliegt,
ob eine MalRnahme ,,offensichtlich” Uiber das zur Erreichung des Ziels Erforderliche hinausgeht oder ob deren Nachteile
Loffensichtlich* aulRer Verhéltnis zu den verfolgten Zielen stehen, vermag die auf die W&hrungspolitik begrenzte
Zustandigkeit der EZB nicht einzuhegen. Sie gesteht ihr vielmehr selbstbestimmte, schleichende
Kompetenzerweiterungen zu oder erklart diese jedenfalls fir gerichtlich nicht oder nur sehr eingeschrankt tiberprtfbar.
Die Wahrung der kompetenziellen Grundlagen der Europédischen Union hat jedoch entscheidende Bedeutung fiir die
Gewadhrleistung des demokratischen Prinzips und die rechtliche Verfasstheit der Européischen Union.
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11. Da der Senat somit nicht an die Entscheidung des Gerichtshofs gebunden ist, hat er eigenstandig zu beurteilen, ob das
Eurosystem mit den Beschliissen zur Errichtung und Durchfiihrung des PSPP noch innerhalb der ihm primérrechtlich
eingerdumten Kompetenzen gehandelt hat. Das ist mangels hinreichender Erwégungen zur Verhaltnismafigkeit nicht
der Fall.

Ein Programm zum Ankauf von Staatsanleihen wie das PSPP, das erhebliche wirtschaftspolitische Auswirkungen hat,
setzt insbesondere voraus, dass das wahrungspolitische Ziel und die wirtschaftspolitischen Auswirkungen jeweils
benannt, gewichtet und gegeneinander abgewogen werden. Die unbedingte Verfolgung des mit dem PSPP angestrebten
wahrungspolitischen Ziels, eine Inflationsrate von unter, aber nahe 2 % zu erreichen, unter Ausblendung der mit dem
Programm verbundenen wirtschaftspolitischen Auswirkungen missachtet daher offensichtlich den Grundsatz der
VerhéltnismaRigkeit.

Die erforderliche Abwéagung des wahrungspolitischen Ziels mit den mit dem eingesetzten Mittel verbundenen
wirtschaftspolitischen Auswirkungen ergibt sich nicht aus den verfahrensgegenstandlichen Beschliissen. Sie versto3en
deshalb gegen Art. 5 Abs. 1 Satz 2 und Abs. 4 EUV und sind von der wahrungspolitischen Kompetenz der EZB nicht
gedeckt.

Die Beschliisse beschranken sich auf die Feststellung, dass das angestrebte Inflationsziel nicht erreicht sei und weniger
belastende Mittel nicht zur Verfiigung stiinden. Sie enthalten keine Prognose zu den wirtschaftspolitischen
Auswirkungen des Programms sowie dazu, ob sie in einem angemessenen Verhaltnis zu den erstrebten
wéahrungspolitischen Vorteilen stehen. Es ist nicht ersichtlich, dass der EZB-Rat die im PSPP angelegten und mit ihm
unmittelbar verbundenen Folgen erfasst und abgewogen hatte, die dieses aufgrund seines Volumens von tber zwei
Billionen Euro und einer Laufzeit von mittlerweile mehr als drei Jahren zwangslaufig verursacht. Die negativen
Auswirkungen des PSPP nehmen mit wachsendem Umfang und fortschreitender Dauer zu, sodass sich mit der Dauer
auch die Anforderungen an eine solche Abwégung erhdhen.

Das PSPP verbessert die Refinanzierungsbedingungen der Mitgliedstaaten, weil sich diese zu deutlich glinstigeren
Konditionen Kredite am Kapitalmarkt verschaffen kénnen; es wirkt sich daher erheblich auf die fiskalpolitischen
Rahmenbedingungen in den Mitgliedstaaten aus. Es kann insbesondere dieselbe Wirkung haben wie Finanzhilfen nach
Art. 12 ff. des ESM-Vertrags. Umfang und Dauer des PSPP kénnen dazu fuhren, dass selbst primérrechtskonforme
Wirkungen unverhéltnismafig werden. Das PSPP wirkt sich auch auf den Bankensektor aus, indem es risikobehaftete
Staatsanleihen in groRem Umfang in die Bilanzen des Eurosystems Gibernimmt, dadurch die wirtschaftliche Situation der
Banken verbessert und ihre Bonitét erhéht. Zu den Folgen des PSPP gehdren zudem 6konomische und soziale
Auswirkungen auf nahezu alle Birgerinnen und Biirger, die etwa als Aktionare, Mieter, Eigentimer von Immobilien,
Sparer und Versicherungsnehmer jedenfalls mittelbar betroffen sind. So ergeben sich etwa flir Sparvermégen deutliche
Verlustrisiken. Wirtschaftlich an sich nicht mehr lebensfahige Unternehmen bleiben aufgrund des auch durch das PSPP
abgesenkten allgemeinen Zinsniveaus weiterhin am Markt. SchlieBlich begibt sich das Eurosystem mit zunehmender
Laufzeit des Programms und steigendem Gesamtvolumen in eine erhéhte Abhangigkeit von der Politik der
Mitgliedstaaten, weil es das PSPP immer weniger ohne Gefahrdung der Stabilitat der Wahrungsunion beenden und
riickabwickeln kann.

Diese und andere erhebliche wirtschaftspolitische Auswirkungen hétte die EZB gewichten, mit den prognostizierten
Vorteilen fur die Erreichung des von ihr definierten wahrungspolitischen Ziels in Beziehung setzen und nach
VerhaltnismaRigkeitsgesichtspunkten abwagen missen. Eine solche Abwagung ist, soweit ersichtlich, weder zu Beginn
des Programms noch zu einem spateren Zeitpunkt erfolgt. Ohne die Dokumentation, dass und wie diese Abwagung
stattgefunden hat, l&sst sich die rechtliche Einhaltung des Mandats der EZB gerichtlich nicht effektiv kontrollieren.

111. Ob Bundesregierung und Bundestag ihre Integrationsverantwortung auch dadurch verletzt haben, dass sie nicht auf
eine Beendigung des PSPP gedrungen haben, kann dagegen nicht abschlieBend beurteilt werden, weil sich erst nach
einer nachvollziehbar dargelegten VerhéaltnismaRigkeitsprifung durch den EZB-Rat endgultig feststellen l&sst, ob das
PSPP in der Sache mit Art. 127 Abs. 1 AEUV vereinbar ist.

IV. Soweit das Urteil des Gerichtshofs einen Verstol3 gegen Art. 123 Abs. 1 AEUV verneint, begegnet die Handhabung der
seinem Urteil in der Rechtssache Gauweiler entwickelten ,Garantien® fir ein Ankaufsprogramm zwar erheblichen
Einwanden, da der Gerichtshof darauf verzichtet, die im PSPP enthaltenen Vorkehrungen gegen Umgehungen einer
naheren Prufung zu unterziehen, und sich nicht mit gegenlaufigen Indikatoren auseinandersetzt. Der Senat sieht sich
insofern aber an die Auffassung des Gerichtshofs gebunden, da angesichts der realen Mdglichkeit, dass jedenfalls die
vom Gerichtshof anerkannten Garantien von der EZB eingehalten wurden, ein offensichtlicher Versto3 gegen Art. 123
Abs. 1 AEUV noch nicht festgestellt werden kann.

Zwar hat der Gerichtshof einzelnen ,,Garantien“ wie dem Anklindigungsverbot, der Sperrfrist, dem Verbot des
grundsatzlichen Haltens der Anleihen bis zur Endfélligkeit und der Notwendigkeit eines Ausstiegsszenarios ihre
Wirkung in der Praxis weitgehend genommen. Ob ein Anleiheankaufprogramm wie das PSPP eine offenkundige
Umgehung von Art. 123 Abs. 1 AEUV darstellt, entscheidet sich allerdings nicht an der Einhaltung eines einzelnen
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Kriteriums, sondern auf der Grundlage einer wertenden Gesamtbetrachtung. Im Ergebnis ist eine offensichtliche
Umgehung des Verbots monetéarer Haushaltsfinanzierung vor allem deshalb nicht feststellbar, weil

- das Volumen der Ank&ufe im Voraus begrenzt ist,

- die vom Eurosystem getétigten Kaufe nur in aggregierter Form bekannt gegeben werden,
- eine Obergrenze von 33 % je Internationaler Wertpapierkennnummer eingehalten wird,
- Ankaufe nach dem Kapitalschliissel der nationalen Zentralbanken getatigt werden,

- nur Anleihen von Kérperschaften erworben werden, die aufgrund eines Mindestratings Zugang zum Anleihemarkt
besitzen und

- Ankaufe begrenzt oder eingestellt und erworbene Schuldtitel wieder dem Markt zugefiihrt werden sollen, wenn eine
Fortsetzung der Intervention zur Erreichung des Inflationsziels nicht mehr erforderlich ist.

V. Eine Verletzung der Verfassungsidentitit des Grundgesetzes im Allgemeinen und der haushaltspolitischen
Gesamtverantwortung des Deutschen Bundestages im Besonderen ist nicht ersichtlich. Zwar wiirde eine (nachtrégliche)
Anderung der Risikoverteilung zwischen der EZB und den nationalen Zentralbanken mit Blick auf den Umfang des PSPP
von mehr als zwei Billionen Euro die vom Senat entwickelten Grenzen der haushaltspolitischen Gesamtverantwortung
des Deutschen Bundestages bertihren und wére mit Art. 79 Abs. 3 GG unvereinbar. Fiir die von den nationalen
Zentralbanken erworbenen Staatsanleihen ihrer Mitgliedstaaten sieht das PSPP eine solche — primérrechtlich ohnehin
verbotene — Risikoteilung jedoch nicht vor.

V1. Bundesregierung und Deutscher Bundestag sind aufgrund der ihnen obliegenden Integrationsverantwortung
verpflichtet, der bisherigen Handhabung des PSPP entgegenzutreten.

1. Im Falle offensichtlicher und strukturell bedeutsamer Kompetenziiberschreitungen durch Organe, Einrichtungen und
sonstige Stellen der Europdischen Union sind die Verfassungsorgane verpflichtet, im Rahmen ihrer Kompetenzen und
mit den ihnen zur Verfigung stehenden Mitteln aktiv auf die Einhaltung des Integrationsprogramms und die Aufhebung
der vom Integrationsprogramm nicht gedeckten MalRnahmen hinzuwirken sowie — solange die MalRnahmen fortwirken —
geeignete Vorkehrungen zu treffen, damit die innerstaatlichen Auswirkungen der Manahmen so weit wie méglich
begrenzt bleiben.

2. Konkret bedeutet dies, dass die Bundesregierung und der Bundestag aufgrund ihrer Integrationsverantwortung
verpflichtet sind, auf eine VerhaltnismaRigkeitsprifung durch die EZB hinzuwirken. Entsprechendes gilt fiir die am

1. Januar 2019 begonnene Reinvestitionsphase des PSPP und seine Wiederaufnahme zum 1. November 2019. Insoweit
dauert auch die Pflicht, die Entscheidungen des Eurosystems tiber Ank&ufe 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.

3. Deutsche Verfassungsorgane, Behdrden und Gerichte diirfen weder am Zustandekommen noch an Umsetzung,
Vollziehung oder Operationalisierung von Ultra-vires-Akten mitwirken. Der Bundesbank ist es daher untersagt, nach
einer fiir die Abstimmung im Eurosystem notwendigen Ubergangsfrist von héchstens drei Monaten an Umsetzung und
Vollzug der verfahrensgegenstandlichen Beschliisse mitzuwirken, wenn nicht der EZB-Rat in einem neuen Beschluss
nachvollziehbar darlegt, dass die mit dem PSPP angestrebten wéhrungspolitischen Ziele nicht auRer Verhéltnis zu den
damit verbundenen wirtschafts- und fiskalpolitischen Auswirkungen stehen. Unter derselben Voraussetzung ist die
Bundesbank verpflichtet, fir eine im Rahmen des Eurosystems abgestimmte — auch langfristig angelegte — Rickfihrung
der Bestande an Staatsanleihen Sorge zu tragen.
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