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Dringlichkeitsantrag

der Abgeordneten Horst Arnold, Harald Giiller, Florian Ritter, Markus Rinders-
pacher, Alexandra Hiersemann, Klaus Adelt, Inge Aures, Christian Flisek, Volk-
mar Halbleib, Natascha Kohnen, Stefan Schuster, Dr. Simone Strohmayr, Arif
Tasdelen, Margit Wild und Fraktion (SPD)

WHATEVER IT TAKES: Fiir einen starken Euroraum und eine umfassende ge-
samtwirtschaftliche Wiirdigung der Geldpolitik der Europaischen Zentralbank!

Der Landtag wolle beschlie3en:

Der Landtag stellt fest:

1. Die Geldpolitik der Europaischen Zentralbank (EZB) ist eine wesentliche Voraus-
setzung dafiir, dass Bayern und Deutschland fiskalisch entschlossen in der Corona-
Krise reagieren kdnnen. Die kunftigen Schuldendienste sowohl fir 40 Mrd. zusatz-
liche Kredite in Bayern (Sonderfonds Corona-Pandemie und BayernFonds) als auch
fur 356 Mrd. zusatzliche Kredite des Bundes (Nachtragshaushalt 2020 und Wirt-
schaftsstabilisierungsfonds) kénnen gerade wegen der Nullzinspolitik der EZB von
Landtag und Bundestag sowie von Staatsregierung und Bundesregierung verant-
wortet werden.

2. Eine umfassende gesamtwirtschaftliche Wirdigung der Geldpolitik der EZB erfor-
dert es, alle relevanten volkswirtschaftlichen GréRen in den Blick zu nehmen. Das
gilt neben der Verzinsung der Sparguthaben insbesondere fur Wachstum und Be-
schaftigung (als Voraussetzung daflr, dass tberhaupt gespart werden kann), Ent-
wicklung von Unternehmen und Aktienkurse, bayerische und bundesdeutsche Ex-
porte sowie Steuerlast und Sozialabgaben, die ganz (iberwiegend in den vergange-
nen Jahren von der Geldpolitik der EZB positivim Sinne der Wirtschaft, der Arbeit-
nehmerinnen und Arbeitnehmer und der 6ffentlichen Haushalte beeinflusst wurden
und weiterhin werden.

3. Die volle geldpolitische Handlungsfahigkeit der EZB (Whatever it takes) soll auch in
Zukunft erhalten bleiben. Zu dieser Handlungsfahigkeit gehdrt neben den Ublichen
geldpolitischen Instrumentarien wie die Zinspolitik auch die grundsatzliche Moglich-
keit der Ankaufe von Staatsanleihen (nicht von den Staaten direkt aber) auf dem
Kreditmarkt.

4. Der Weg aus der Nullzinspolitik im Euroraum ist nicht die immer wiederkehrende
Kritik am geldpolitischen Kurs der EZB, die eine Folge der Weltfinanzkrise (2008 ff)
und der Staatsschuldenkrise im Euroraum (2010 ff) ist. Der Weg aus der Nullzins-
politik der EZB ist eine Wirtschaftspolitik fir Wachstum und Beschéftigung in ganz
Europa, insbesondere auch in den siideuropaischen Landern. Erforderlich ist es, im
gesamten Euroraum die Voraussetzungen fur eine nachhaltige 6konomische Ent-
wicklung zu schaffen. Tatsachlich kompensiert die EZB seit Uber zehn Jahren die
Folgen wirtschaftspolitischer Defizite und puffert deren Folgen ab.

5. Die verantwortlichen bundesdeutschen und europaischen Akteure mussen jetzt ver-
meiden, dass aus dem Urteil des Bundesverfassungsgerichts ein dauerhafter Kon-
flikt zwischen nationalen und europaischen Institutionen entsteht. Die verantwortli-
chen bundesdeutschen und europaischen Akteure missen vielmehr darauf hinwir-
ken, dass der Euroraum gerade in der aktuellen Krise handlungsfahig bleibt und die
Krise gemeinsam Uberwunden werden kann.
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Begriindung:

Nachdem das Bundesverfassungsgericht (BVerfG) die Staatsanleihenkaufe der Euro-
paischen Zentralbank (EZB) als kompetenzwidrig beanstandet hat, sind sich Politiker
und Okonomen uneins bei der Bewertung Gber die moglichen Folgen des Urteils.

Zwischen Marz 2015 und Ende 2018 hatte die Europaische Zentralbank rund 2,6 Bio.
Euro in den Ankauf von Staatsanleihen und andere Wertpapiere gesteckt, den groften
Teil Gber das Programm PSPP (Public Sector Purchase Programme), auf das sich das
Urteil des Bundesverfassungsgerichts bezieht. Zum 1. November 2019 wurden die um-
strittenen Kaufe neu aufgelegt, zunachst in vergleichsweise geringem Umfang von
20 Mrd. Euro im Monat.

Der CSU-Europaabgeordnete Markus Ferber hat laut Medienberichten die Einschat-
zung gedullert, das Bundesverfassungsgericht habe mit seinem Urteil seine Kompe-
tenzen und damit eine ,rote Linie“ Gberschritten. Die Richter hatten offenbar gemeint,
,=Haltungsnoten® fir den Europaischen Gerichtshof vergeben zu muissen. Das Urteil
zeige ihm zudem, dass beim Bundesverfassungsgericht wenig Sachverstand vorhan-
den sei, wie eine Notenbank funktioniere.

Das Urteil habe keine unmittelbaren Auswirkungen auf die Bundesbank, sagte der Bun-
desfinanzminister: ,Die Bundesbank darf sich vorerst weiterhin an dem gemeinsamen
Kaufprogramm beteiligen.“ Der Bundesbank wurde es untersagt, nach einer Uber-
gangsfrist von hochstens drei Monaten an den entsprechenden EZB-Beschlissen wei-
ter mitzuwirken — aufler, wenn sie nachvollziehbar darlegt, dass die Mallnahmen ver-
haltnismaRig sind.

Der Prasident des Deutschen Instituts fiir Wirtschaftsforschung (DIW), Marcel Fratz-
scher, schatzt, dass sich durch das Urteil in Karlsruhe nichts an der Geldpolitik der EZB
andern werde. ,Es wird fir die EZB leicht sein, die VerhaltnismaRigkeit ihrer Kaufe zu
belegen. Das ermdglicht es dann auch der Bundesbank, sich weiter an den Anleihekau-
fen zu beteiligen.”

Clemens Fuest, Prasident des Miinchner ifo-Instituts, aul3ert sich so: Durch das Urteil
»erhoht sich der Druck auf die Regierungen des Euroraums, Hilfen fiir einzelne Mitglied-
staaten Uber die Fiskalpolitik bereitzustellen, statt sich auf die EZB zu verlassen. Prin-
zipiell ist nur die Bundesbank an diese Vorgaben gebunden, nicht die EZB. Praktisch
ist es aber kaum denkbar, dass die Anleihekaufe kiinftig ohne Beteiligung der Bundes-
bank erfolgen.”



