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lhr Schreiben (QZ-008)

Sehr geehrter Herr Abgeordneter,

vielen Dank fiir Inr Schreiben, das mir von Frau Irene Tinagli, der Vorsitzenden des Ausschusses flr Wirtschaft

und Wahrung, mit einem Anschreiben vom 27. Marz 2023 zugesandt wurde.

Das Instrument zur Absicherung der Transmission (Transmission Protection Instrument— TPI) wurde
eingerichtet, um sicherzustellen, dass die Transmission des geldpolitischen Kurses der Europaischen
Zentralbank (EZB) in allen Landern des Euroraums reibungslos erfolgt. Sein Zweck besteht also darin, die
Einheitlichkeit unserer Geldpolitik zu wahren, die eine Voraussetzung dafir ist, dass die EZB ihr

Preisstabilitatsziel erreichen kann.

Das TPI kann aktiviert werden, um ungerechtfertigten, ungeordneten Marktdynamiken entgegenzuwirken, die
eine ernsthafte Bedrohung flr die Transmission der Geldpolitik im Euroraum darstellen. Es wurde allerdings
bislang noch nicht aktiviert. Sollte der EZB-Rat eine Aktivierung des TPI beschlie3en, so wird dies auf einer
umfassenden Beurteilung von Markt- und Transmissionsindikatoren, einer Bewertung der Kriterien fir die
Ankauffahigkeit sowie auf der Einschatzung beruhen, dass die Aktivierung in einem angemessenen Verhaltnis
zum Ziel des TPI steht. Vorbehaltlich der Erfillung der festgelegten Kriterien und um Risiken fir den
Transmissionsmechanismus in dem erforderlichen Umfang entgegenzuwirken, wird das Eurosystem in der
Lage sein, Wertpapiere am Sekundarmarkt zu kaufen, die in Landern begeben worden sind, in denen eine
Verschlechterung der Finanzierungsbedingungen nicht durch landerspezifische Fundamentalfaktoren

begriindet ist. Das TPl wurde sorgfaltig ausgestaltet und verfiigt iber angemessene Sicherheitsvorkehrungen,
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um sicherzustellen, dass die Lander, in denen Ankaufe durchgefiihrt werden, eine solide und tragfahige
Finanz- und Wirtschaftspolitik verfolgen. Die Ausgestaltung des TPI stellt auch sicher, dass bei einer
Aktivierung der Anleihekdufe die Grenzen gemal Artikel 123 des Vertrags Uber die Arbeitsweise der

Européischen Union (AEUV) eingehalten werden.

Der Gerichtshof der Europaischen Union (EuGH) hat stets bestatigt, dass es tatsachlich in die Befugnisse der
EZB im Bereich der Geldpolitik fallt, Malnahmen zu ergreifen, die den Ankauf von Staatsanleihen am
Sekundarmarkt umfassen.! Es ist Sache des EuGH und nicht der nationalen Gerichte der EU-Mitgliedstaaten,
solche MalRnahmen zu Uberprifen, da der EuUGH gemaR Artikel 263 AEUV die ausschlieRliche Zustandigkeit
hat, die RechtmaRigkeit der Handlungen der EZB zu Uberprifen und gemaf Artikel 267 AEUV im Wege der
Vorabentscheidung Uber die Gultigkeit der Handlungen der EZB zu entscheiden. Unterschiedliche
Auslegungen nationaler Gerichte der Mitgliedstaaten hinsichtlich der Gultigkeit dieser MalRnahmen kénnten

die Einheit der Unionsrechtsordnung gefahrden.

Mit freundlichen Griiften
[Unterschrift]

Christine Lagarde

1 C-62/14, Gauweiler u. a., EU:C:2015:400; C-493/17, Weiss u. a., EU:C:2018:1000.
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