g

W Sbirka soudnich rozhodnuti

ROZSUDEK SOUDNIHO DVORA (velkého sendatu)

16. ¢ervna 2015*

,Rizeni o predbézné otdzce — Hospodaiskd a ménova politika — Rozhodnuti Rady guvernért Evropské
centralni banky (ECB) o nékterych technickych parametrech pifimych ménovych operaci Eurosystému
na sekunddrnich trzich statnich dluhopisit — Clanky 119 SFEU a 127 SFEU — Pravomoci ECB
a Evropského systému centralnich bank — Transmisni mechanismus ménové politiky —
Udrzeni cenové stability — Proporcionalita — Clanek 123 SFEU — Zakaz ménového financovani
clenskych stat eurozény”

Ve véci C-62/14,
jejimz predmétem je zddost o rozhodnuti o predbézné otdzce na zdkladé clanku 267 SFEU, podana
rozhodnutim Bundesverfassungsgericht (Némecko) ze dne 14. ledna 2014, doslym Soudnimu dvoru
dne 10. Gnora 2014, v fizenich
Peter Gauweiler,
Bruno Bandulet a dalsi,
Roman Huber a dalsi,
Johann Heinrich von Stein a dalsi,
Fraktion DIE LINKE im Deutschen Bundestag
proti
Deutscher Bundestag,
za pritomnosti:
Bundesregierung,
SOUDNI DVUR (velky senét),
ve slozeni V. Skouris, pfedseda, K. Lenaerts, mistopredseda, A. Tizzano, L. Bay Larsen (zpravodaj), T.
von Danwitz, A. O Caoimh a J.-C. Bonichot, predsedové sendtd, ]J. Malenovsky, E. Levits,
A. Arabadzev, M. Berger, A. Prechal, E. Jarasianas, C. G. Fernlund a J. L. da Cruz Vilaga, soudci,

generalni advokat: P. Cruz Villalén,

vedouci soudni kancelare: K. Malacek, rada,

* Jednaci jazyk: némcina.
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s prihlédnutim k pisemné casti fizeni a po jednani konaném dne 14. fijna 2014,

s ohledem na vyjadreni predlozena:

za P. Gauweilera W.-R. Bubem, Rechtsanwalt, a D. Murswiekem,

za B. Banduleta a dalsi K. A. Schachtschneiderem,

za R. Hubera a dalsi H. Daubler-Gmelin, Rechtsanwiltin, C. Degenhartem a B. Kempenem,
za J. H. von Steina a dal$i M. C. Kerberem, Rechtsanwalt,

za Fraktion DIE LINKE im Deutschen Bundestag H.-P. Schneiderem, A. Fisahnem a G. Gysim,
Rechtsanwalt,

za Deutscher Bundestag C. Calliessem,
za némeckou vladu T. Henzem a J. Mollerem, jako zmocnénci, a U. Hidem,

za Irsko E. Creedon, G. Hodge a T. Joycem, jako zmocnénci, ve spolupraci s M. Cushem, SC,
N.]J. Traversem, SC, M. ]. Dunnem, BL, a D. Moloneyem, BL,

za feckou vladu S. Charitaki, S. Lekkou a M. Skorila, jako zmocnénkynémi,

za Spanélskou vladu A. Rubio Gonzidlezem, A. Sampol Pucurullem a E. Chamizo Llatas, jako
zmocnénci,

za francouzskou vladu F. Alabrunem, G. de Berguesem, D. Colasem a F. Fizem, jako zmocnénci,
za italskou vladu G. Palmieri, jako zmocnénkyni, ve spolupraci s P. Gentilim, avvocato dello Stato,
za kyperskou vladu K. K. Kleanthous a N. Ioannou, jako zmocnénkynémi,

za nizozemskou vlddu M. Bulterman a J. Langerem, jako zmocnénci,

za polskou vladu B. Majczynou, C. Hermou a K. Mackowskou, jako zmocnénci,

za portugalskou vladu L. Inez Fernandesem, P. Machadem a L. Duarte, jako zmocnénci,

za finskou vladu J. Heliskoskim a H. Leppo, jako zmocnénci,

za Evropsky parlament A. Neergaardem, U. Rossleinem a E. Waldherr, jako zmocnénci,

za Evropskou komisi B. Martenczukem, C. Ladenburgerem, B. Smuldersem a J.-P. Keppennem, jako
zZmocneénci,

za Evropskou centrdlni banku (ECB) C. Zilioli, jakoz i C. Kroppenstedtem, jako zmocnénci, ve
spoluprici s H.-G. Kamannem, Rechtsanwalt,

po vyslechnuti stanoviska generdlniho advokata na jednani konaném dne 14. ledna 2015,

vydava tento
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Rozsudek

Z4dost o rozhodnuti o predbéiné otdzce se tyka platnosti rozhodnuti Rady guvernéréi Evropské
centralni banky (ECB) ze dne 6. zari 2012 o nékterych technickych parametrech primych ménovych
operaci (,Outright Monetary Transactions®, dale jen ,OMT*) Eurosystému na sekunddrnich trzich
statnich dluhopist (dale jen ,rozhodnuti o OMT*) a vykladu ¢lankd 119 SFEU, 123 SFEU a 127 SFEU
a ¢lankd 17 az 24 Protokolu (¢. 4) o statutu Evropského systému centralnich bank a Evropské centralni
banky (Uf. vést. 2012, C 326, s. 230, déle jen ,protokol o ESCB a ECB¥).

Tato zadost byla predlozena v ramci nékolika fizeni o ustavnich stiznostech a v rdmci jednoho fizeni
o sporu mezi Ustavnimi organy tykajictho se soucinnosti Deutsche Bundesbank (némeckd spolkova
centralni banka) pfi provddéni téchto rozhodnuti a tvrzené necinnosti Bundesregierung (spolkova
vlada) a Deutscher Bundestag (dolni komora spolkového parlamentu) v reakci na tato rozhodnuti.

Spor v pavodnich rizenich a predbézné otazky

Rozhodnuti o OMT

Podle zapisu z 340. zasedani Rady guvernértit ECB (daile jen ,Rada guvernéri) konaného ve dnech 5.
a 6. zari 2012 tento organ ,schvdlil hlavni parametry pfimych ménovych operaci (OMT), které budou
uvedeny v tiskové zpravé [(ddle jen ,tiskova zprava‘)] zverejnéné po skonceni zaseddni”.

Tiskova zprava zminénd v tomto zapise zni:

sJak bylo ohldseno dne 2. srpna 2012, [Rada guvernérd] dnes pfijala rozhodnuti o nékterych
technickych parametrech [OMT] Eurosystému na sekundérnich trzich statnich dluhopisti, jejichz
cilem je zajisténi fadné transmise ménové politiky a jednotnosti ménové politiky. Tyto operace se
budou nazyvat [OMT] a budou provadény v nasledujicim ramci:

Podminénost Jednou z nezbytnych podminek [OMT] je prisnd a Gc¢innd podminénost spojena
s prislusnym programem Evropského fondu finan¢ni stability / Evropského mechanismu stability
[(ddle jen ,EFSF* a ,ESMY]. Tyto programy mohou mit formu kompletniho programu
makroekonomické konsolidace nebo preventivniho programu EFSF/ESM (Gvérova linka za zpfisnénych
podminek) za predpokladu, ze programy zahrnuji moznost ndkuptt EFSF/ESM na primérnim trhu. Déle
by mélo byt usilovdno o zapojeni MMF do procesu definovani specifické podminénosti pro kazdou
zemi a sledovani daného programu. Rada guvernéri zvazi [OMT] v mife, v jaké jsou z hlediska
ménové politiky od@ivodnéné, je-li plné respektovana podminénost programu, a pfi dosazeni jejich cile
nebo v pripadé nedodrzeni programu makroekonomické konsolidace nebo preventivniho programu je
ukonc¢i. Po peclivém vyhodnoceni rozhodne Rada guvernéri o zahdjeni, pokracovani a ukonceni
[OMT] zcela podle svého uvazeni a v souladu se svym mandatem k provadéni ménové politiky.

Plasobnost S [OMT] se uvazuje pro budouci programy makroekonomické konsolidace nebo
preventivni programy EFSF/ESM, jak je uvedeno vyse. Pfipadaji v ivahu také pro clenské staty, které
se jiz ucastni programu makroekonomické konsolidace, jakmile znovu ziskaji pfistup na dluhopisovy
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trh. [OMT] se budou zamérovat na krat$i ¢ast vynosové krivky, a zejména na stitni dluhopisy se
splatnosti od jednoho do tii let. Pro rozsah [OMT] nejsou predem stanovena zadnd kvantitativni
omezeni.

Postaveni véritele Eurosystém upfesni v pravnim aktu tykajicim se [OMT], Ze u dluhopisit
emitovanych zemémi eurozény a nakoupenych Eurosystémem prostfednictvim [OMT] souhlasi
s rovnocennym postavenim (pari passu) jako soukromi nebo jini véfitelé v souladu s podminkami
danych dluhopist.

Sterilizace Likvidita vytvofend prostfednictvim [OMT] bude plné sterilizovana.

Transparentnost Souhrn drzenych aktiv pofizenych v ramci [OMT] a jejich trzni hodnota budou
zvefejnovany tydné. Primérna doba drzeni aktiv porizenych v ramci [OMT] a rozpis podle
jednotlivych statt budou zverejnovany mési¢né.

Program pro trhy s cennymi papiry V dtsledku dnesniho rozhodnuti o [OMT] je program pro trhy
s cennymi papiry (,Securities Markets Programme’, dile jen ,SMP‘) ukoncen. Likvidita poskytnuta
prostfednictvim SMP bude nadéle absorbovana jako v minulosti a existujici cenné papiry v portfoliu
SMP budou drzeny do splatnosti.”

Puvodni rizeni a predkldadaci rozhodnuti

Nékolik skupin jednotlived, z nichz jedna podporovand vice nez 11000 signatafri, podaly
k predkladajicimu soudu rtzné Gstavni stiznosti tykajici se rozhodnuti o OMT a Gdajné necinnosti
Bundesregierung a Deutscher Bundestag v reakci na tato rozhodnuti. Déle podala Fraktion DIE
LINKE im Deutschen Bundestag v ramci fizeni o sporu mezi Gstavnimi organy ndvrh na urceni jistych
povinnosti Deutscher Bundestag v souvislosti s uvedenymi rozhodnutimi.

Navrhovatelé v ptavodnich fizenich na podporu téchto navrht tvrdi, Ze rozhodnuti o OMT spolec¢né
predstavuji akt ultra vires, jelikoz podle nich nespadaji pod mandat ECB a porusuji ¢lanek 123 SFEU,
a dale ze tato rozhodnuti porusuji zasadu demokracie zakotvenou v némeckém zikladnim zikoné
(Grundgesetz) a naru$uji tak némeckou ustavni identitu.

Bundesverfassungsgericht (spolkovy tstavni soud) poukazuje na to, ze pokud rozhodnuti o OMT
prekrac¢uji mandat ECB nebo porusuji ¢lanek 123 SFEU, bude muset témto jednotlivym navrhim
vyhovét.

V tomto ohledu mimo jiné zdaraznuje s odvoldnim na zasadu svérenych pravomoci uvedenou v ¢l. 5
odst. 1 a 2 SEU, Ze mandat svéfeny ESCB musi byt uzce omezeny, aby naplnoval demokratické
pozadavky, a ze dodrzovani takovychto mezi musi byt podrobeno soudnimu prezkumu v plné
jurisdikci. Podle Bundesverfassungsgericht z judikatury Soudniho dvora vyplyvd, Ze nezavislost ECB
takovému prezkumu nebréani, nebot se tato nezavislost vztahuje vylu¢né k pravomocem, které jsou
ECB svéfeny Smlouvami, a nikoli k urceni rozsahu a dosahu jejtho mandatu.

Predkladajici soud mimoto podotykd, ze i kdyby se prokazalo, Ze tato rozhodnuti pouze ohlasuji prijeti
budoucich akt, pak tato skute¢nost necini ndvrhy navrhovateld v pavodnich fizenich nepfipustnymi,
nebot podle vnitrostitnich procesnich pravidel mtze byt k zamezeni vzniku nenapravitelnych
nasledkt nezbytna preventivni soudni ochrana.
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10 Za téchto podminek se Bundesverfassungsgericht rozhodl prerusit fizeni a polozit Soudnimu dvoru
nasledujici predbézné otazky:

»1) a)

2)

Je rozhodnuti Rady guvernérti ECB ze dne 6. zafi 2012 o technickych parametrech primych
ménovych operaci neslucitelné s ¢lankem 119 SFEU, ¢l. 127 odst. 1 a 2 SFEU a ¢lanky 17 az
24 protokolu o ESCB a ECB, protoze prekracuje ve vyse uvedenych ustanovenich upraveny
mandat ECB ve vécech ménové politiky a zasahuje do pravomoci clenskych statt?

Vyplyva prekroc¢eni mandatu ECB zejména z toho, ze rozhodnuti Rady guvernéri ze dne
6. zari 2012:

i)  se vdze na asisten¢ni hospodérskopolitické programy EFSF nebo ESM (podminénost)?
ii) predpokladd ndkup statnich dluhopist jen urcitych ¢lenskych stata (selektivnost)?

iii) predpokladd, ze nakup statnich dluhopisti zemi zarazenych do programi bude provadén
vedle probihajicich asisten¢nich programi EFSF nebo ESM (soubéznost)?

iv) by mohlo obchdzet omezeni a podminky asistencnich programi EFSF nebo ESM
(obchézeni)?

Je rozhodnuti Rady guvernértt ECB ze dne 6. zafi 2012 o technickych parametrech primych
ménovych operaci neslucitelné se zakazem meénového financovani zakotvenym
v ¢lanku 123 SFEU?

Brani slucitelnosti s ¢lankem 123 SFEU zejména to, Ze rozhodnuti Rady guvernérii ECB ze
dne 6. zari 2012:

i)  nestanovi zadné kvantitativni omezeni nidkupu statnich dluhopisti (objem)?
ii) nestanovi zadny ¢asovy odstup mezi emisi statnich dluhopisti na primdrnim trhu a jejich
ndkupem Evropskym systémem centralnich bank (ESCB) na sekundérnim trhu (utvafeni

trznich cen)?

iii) pripousti, aby byly veskeré nabyté statni dluhopisy drzeny az do splatnosti (zdsah do
logiky trhu)?

iv) neobsahuje zadné specifické pozadavky na dvérovou kvalitu stitnich dluhopist, kterych
md byt nabyto (riziko selhdni)?

v) stanovi rovné zachdzeni s ESCB na jedné strané a soukromymi a jinymi vlastniky statnich
dluhopist na strané druhé (¢astecné prominuti dluhu)?

Podpurné pro pripad, Ze by Soudni dvir rozhodnuti Rady guvernéri ECB ze dne 6. zari 2012
o technickych parametrech pfimych ménovych operaci coby akt orgdnu Evropské unie
nepovazoval za zpusobily predmét zadosti podle ¢l. 267 prvniho pododstavce pism. b) SFEU:

a)

Je tieba clanky 119 SFEU a 127 SFEU a clanky 17 az 24 protokolu o ESCB a ECB vykladat
tak, ze Eurosystému alternativné nebo kumulativné dovoluji

i) podminit ndkup statnich dluhopisi existenci a dodrzovanim asisten¢nich
hospodarskopolitickych programi EFSF nebo ESM (podminénost)?

ii) nakupovat statni dluhopisy jen urcitych ¢lenskych stata (selektivnost)?
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iii) nakupovat stitni dluhopisy zemi zarazenych do programt vedle probihajicich
asisten¢nich programt EFSF nebo ESM (soubéznost)?

iv) obchdazet omezeni a podminky asisten¢nich programi EFSF nebo ESM (obchazeni)?

b) Je clanek 123 SFEU s ohledem na zdkaz ménového financovani treba vykladat tak, ze
Eurosystému alternativné nebo kumulativné dovoluje

i)  nakupovat statni dluhopisy bez kvantitativniho omezeni (objem)?

ii) nakupovat statni dluhopisy bez minimalniho c¢asového odstupu od jejich emise na
primarnim trhu (utvareni trznich cen)?

iii) vSechny nabyté dluhopisy drzet az do splatnosti (zasah do logiky trhu)?

iv) nabyvat stitni dluhopisy bez minimalnich pozadavki na uvérovou kvalitu (riziko
selhdni)?

v) pripustit rovné zachazeni s ESCB na jedné strané a soukromymi a jinymi vlastniky
statnich dluhopistt na strané druhé (¢aste¢né prominuti dluhu)?

vi) vykondvat vliv na tvorbu cen oznamovanim zamysleného ndkupu ¢i jinym zplsobem
v Casové ndvaznosti na emisi statnich dluhopis@ clenskych statti eurozény (pobidka
k prvnimu nakupu)?“

K predbéznym otazkam

Uvodni pozndmky

Italska vldda tvrdi, Ze tato zaddost o rozhodnuti o predbéiné otdzce nemfize byt Soudnim dvorem
projedndna, nebot predklddajici soud neptizndva odpovédi Soudniho dvora na tuto zidost hodnotu
konec¢ného a zavazného vykladu. Podle italské vlady mad totiz tento soud za to, Ze mu nalezi konecné
rozhodnuti o platnosti predmétnych rozhodnuti z hlediska podminek a mezi danych némeckym
zdkladnim zédkonem.

V tomto ohledu je zajisté treba poukazat na skutec¢nost, ze Soudni dvir v rozsudku Kleinwort Benson
(C-346/93, EU:C:1995:85) prohlasil, Ze nemad pravomoc rozhodnout, pokud predkladajici soud neni
vykladem Soudniho dvora vazdn. Soudni dvir totiZ nemd pravomoc podavat v fizenich o predbézné
otdzce odpovédi majici ryze poradni vyznam (v tomto smyslu viz rozsudek Kleinwort Benson,
C-346/93, EU:C:1995:85, body 23 a 24).

V uvedené véci ale vyklad unijniho prava nebyl nezbytny, nebot Soudni dvir mél vylozit akt unijniho
prava, aby predkladajicimu soudu umoznil rozhodnout o pouziti vnitrostatniho prava, a to za situace,
kdy vnitrostitni pravo neobsahovalo pfimy a bezpodmineény odkaz na unijni pravo, nybrz pouze
pouzivalo akt unijniho prava za vzor a jeho znéni pfejimalo jen zéasti (v tomto smyslu viz rozsudky
Confederacion Espaiiola de Empresarios de Estaciones de Servicio, C-217/05, EU:C:2006:784, bod 21,
a Les Vergers du Vieux Tauves, C-48/07, EU:C:2008:758, bod 24).

Pritom je treba konstatovat, ze se okolnosti projedndvané véci od okolnosti véci, v niz byl vydan
rozsudek Kleinwort Benson (C-346/93, EU:C:1995:85), znatelné li$i, nebot se zZddost o rozhodnuti
o predbézné otdzce v projednavané véci piimo tykd vykladu a pouziti unijniho prava, coz znameng, ze
tento rozsudek ma pro reseni sporu v pavodnich fizenich konkrétni dusledky.
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V tomto ohledu je tfeba pripomenout, Ze podle ustilené judikatury Soudniho dvora zavadi
¢lanek 267 SFEU postup primé spolupriace mezi Soudnim dvorem a soudy clenskych stata (viz
zejména rozsudky SAT Fluggesellschaft, C-364/92, EU:C:1994:7, bod 9, a ATB a dalsi, C-402/98,
EU:C:2000:366, bod 29). V ramci tohoto postupu zalozeného na jasné délbé cinnosti mezi
vnitrostatnimi soudy a Soudnim dvorem spadd posouzeni skutkovych okolnosti véci do pravomoci
vnitrostatniho soudu, jemuz prislu$i posoudit s ohledem na konkrétni okolnosti véci jak nezbytnost
rozhodnuti o predbézné otdzce pro vydani jeho rozsudku, tak relevanci otazek, které klade Soudnimu
dvoru (v tomto smyslu viz zejména rozsudky WWF a dalsi, C-435/97, EU:C:1999:418, bod 31,
a Lucchini, C-119/05, EU:C:2007:434, bod 43), zatimco Soudni dvir se mize vyslovit pouze k vykladu
nebo platnosti unijntho predpisu ve svétle skutecnosti, jez mu uvede vnitrostatni soud (rozsudek
Eckelkamp a dalsi, C-11/07, EU:C:2008:489, bod 52).

Je rovnéz nutno pripomenout, ze z ustdlené judikatury Soudniho dvora vyplyvd, ze rozsudkem, ktery
Soudni dvir vyda v fizeni o predbéiné otdzce, je vnitrostatni soud pro ucely vyreSeni sporu
v pavodnim fizeni vazan, pokud jde o vyklad ¢i platnost dotcenych akttt organ Unie (viz zejména
rozsudky Fazenda Publica, C-446/98, EU:C:2000:691, bod 49, a Elchinov, C-173/09, EU:C:2010:581,
bod 29).

Z toho vyplyva, ze zadost predkladajictho soudu o rozhodnuti o predbézné otdzce musi byt
zodpovézena.

K pripustnosti

Irsko, feckd, Spanélskd, francouzskd, italskd, nizozemskd, portugalskd a finska vldda, Evropsky
parlament, Evropska komise a ECB zpochybnuji z raznych divodi pfipustnost zadosti o rozhodnuti
o predbézné otdzce nebo nékterych z otazek, které jsou v ni pokladany.

Predné tak italskd vlada tvrdi, ze spor v plvodnich fizenich je fiktivni a vykonstruovany. Navrhy
v puvodnich fizenich jsou totiz podle ni bezpfedmétné, protoze schazi prokazatelnd potieba
preventivni ochrany ¢i Gjma na strané navrhovateld v pavodnich fizenich, ale také proto, Ze domnéla
necinnost Deutscher Bundestag nemize byt sama o sobé nijak kvalifikovdna. Tyto ndvrhy ostatné
mély byt podle italské vlady prohldseny predkladajicim soudem za nepfipustné, jelikoz se tykaji
unijnich aktd, které nejsou akty pravnimi. Véci v pavodnich fizenich mimoto podle italské vlady
nenastoluji skute¢nou otdzku zjevného prekroceni pravomoci v souvislosti s némeckou ustavni
identitou.

Italskd vlada se ddle domnivd, Ze se jednd o otazky abstraktni a hypotetické, nebot se zaklddaji na radé
hypotéz tykajicich se zejména vztahu mezi ndkupy stitnich dluhopisit a dodrzovianim programu
hospodaiské pomoci, neexistence kvantitativniho omezeni objemu téchto ndkuptt nebo nezohlednéni
rizika ztrat pro ECB.

Také feckd vlada tvrdi, Ze polozené otazky jsou hypotetické, pricemz vychdzi z toho, ze ECB nepfijala
sebemensi opatfeni, které by piimo ovliviiovalo prava pfiznand unijnim pravem navrhovatelim
v pavodnich fizenich. Finskd vldda uvadi, ze druhd otdzka je nepfipustnd, nebot se tykd hypotetické
¢innosti ECB a nédrodnich centralnich bank eurozény.

Spanélska vlada néasledné tvrdi — bez vyslovného uplatnéni namitky nepiipustnosti — Ze vnitrostatni
fizeni, z néhoz zadost o rozhodnuti o predbézné otdzce vzesla, je v rozporu se systémem prezkumu
platnosti unijnich aktd zavedenym v ¢lancich 263 SFEU a 267 SFEU, nebot naskytd moznost pfimo
napadnout platnost unijniho aktu bez splnéni podminek pfipustnosti stanovenych pro zaloby na
neplatnost v ¢lanku 263 SFEU.

ECLIL:EU:C:2015:400 7
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Irsko, feckd, $panélska, francouzsks, italskd, nizozemska a portugalska vlada, Parlament, Komise a ECB
se kone¢né domnivaji, Ze prvni otdzka je nepripustnd, protoze se otdzka mifici na posouzeni platnosti
nemuze platné tykat pripravného aktu nebo aktu bez pravnich ucinkd, jakym jsou rozhodnuti o OMT.

Zaprvé k tvrzeni, ze spor v pavodnich rizenich je fiktivni a vykonstruovany a ze predbézné otazky jsou
hypotetické, je tfeba pripomenout — jak vyplyvd z bodu 15 tohoto rozsudku — ze je véci pouze
vnitrostatniho soudu, kterému byl spor predlozen a jenz musi nést odpovédnost za soudni rozhodnuti,
které bude vydano, posoudit s ohledem na konkrétni okolnosti véci jak nezbytnost rozhodnuti
o predbézné otdzce pro vydani rozsudku, tak i relevanci otdzek, které klade Soudnimu dvoru. Jestlize
se tedy polozené otazky tykaji vykladu nebo platnosti normy unijniho prava, je Soudni dvar v zasadé
povinen rozhodnout (v tomto smyslu viz rozsudek Melloni, C-399/11, EU:C:2013:107, bod 28
a citovand judikatura).

Z toho vyplyvd, ze k otazkdm tykajicim se unijniho préva se vaze domnénka relevance. Soudni dvir smi
rozhodnuti o predbézné otdzce polozené vnitrostitnim soudem odmitnout pouze tehdy, pokud je
zjevné, ze zadany vyklad nebo Zddané posouzeni platnosti unijni normy nemda zadny vztah k realité
nebo predmétu sporu v plivodnim fizeni, jestlize se jednd o hypoteticky problém nebo také pokud
Soudni dvar nedisponuje skutkovymi nebo pravnimi poznatky nezbytnymi pro uZite¢nou odpovéd na
otazky, které jsou mu polozeny (v tomto smyslu viz rozsudek Melloni, C-399/11, EU:C:2013:107,
bod 29 a citovand judikatura).

V projedndvané véci se argumenty italské vlady, jimiz ma byt dolozena fiktivni a vykonstruovana
povaha sporu v plvodnim fizeni a hypoteticnost polozenych otazek, zaklddaji na vyhradach
k pripustnosti navrha v ptivodnich fizenich a k posouzeni skutkového stavu predkladajicim soudem za
ucelem pouziti kritérii stanovenych vnitrostitnim pravem. Soudnimu dvoru pfitom nepfislusi, aby
takovéto posouzeni, jez v ramci tohoto fizeni spadd do pravomoci vnitrostitntho soudu (v tomto
smyslu viz rozsudek Lucchini, C-119/05, EU:C:2007:434, bod 43), zpochybnoval, ani aby ovéroval, zda
bylo predkladaci rozhodnuti prijato v souladu s vnitrostatnimi predpisy upravujicimi organizaci souda
a soudni fizeni (rozsudek Schnorbus, C-79/99, EU:C:2000:676, bod 22 a citovana judikatura). Tyto
argumenty proto nemohou stacit k vyvraceni domnénky relevance zminéné v predchozim bodé.

Pokud jde o skutecnost, na niz poukazuji recka a finska vlada, a sice ze program ndkupu statnich
dluhopisti ohldseny v tiskové zpravé nebyl uskute¢nén a ze jej bude mozné uskutecnit az po prijeti
dalsich pravnich aktd, je tfeba uvést, ze tato skutecnost — jak uvadi predkladajici soud — necini navrhy
v ptvodnich fizenich bezpredmétymi, protoze némecké pravo za urcitych podminek umoznuje, aby
v takové situaci byla poskytnuta preventivni soudni ochrana.

Jakkoli se navrhy v ptvodnich rizenich, jejichz cilem je zabranit poruseni ohrozenych prav, musi
zdkonité zaklddat na predpokladech, které jsou jiz z povahy véci nejisté, presto je podle
predkladajictho soudu némecké pravo pripousti. Jelikoz v ramci fizeni podle ¢lanku 267 SFEU prislusi
vyklad vnitrostatniho prava vylucné tomuto soudu (rozsudek Krizan a dalsi, C-416/10, EU:C:2013:8,
bod 58), nelze tedy skute¢nost, ze Zddost o rozhodnuti o predbézné otdzce je objektivné potfebna pro
feSeni spord, které jsou uvedenému soudu predlozeny, popiit s odvolanim na to, ze rozhodnuti
o OMT dosud nebyla provedena a ze je bude mozné provést az po prijeti dalsich pravnich aktd (viz
obdobné rozsudek Bosman, C-415/93, EU:C:1995:463, bod 65).

Zadruhé k tvrzenému rozporu mezi pivodnim vnitrostitnim fizenim a systémem zavedenym clanky
263 SFEU a 267 SFEU je tfeba pripomenout, ze Soudni dvir opakované rozhodoval o pripustnosti
zadosti o rozhodnuti o predbézné otdzce tykajicich se platnosti akti sekundarniho prava, které byly
podany v ramci fizeni o soudnim prezkumu legality (,judicial review“) podle prava Spojeného
kralovstvi. Na zakladé skutecnosti, ze v souladu s vnitrostaitnim pravem mohou doty¢ni podat navrh
na soudni prezkum legality zdméru nebo povinnosti vlady Spojeného krélovstvi zajistit soulad
s unijnim aktem, dospél Soudni dvir k zavéru, ze moznost jednotlivci dovoldvat se neplatnosti
obecné zavazného unijniho aktu pred vnitrostatnimi soudy nepodléhd podmince, aby jiz byla prijata
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opatfeni provadéjici uvedeny akt na zakladé vnitrostitntho prava. V tomto ohledu staci, aby
vnitrostitnimu soudu byl predlozen skute¢ny spor, v némz incidencné vyvstdava otdazka platnosti
tohoto aktu [v tomto smyslu viz rozsudky British American Tobacco (Investments) a Imperial
Tobacco, C-491/01, EU:C:2002:741, body 36 a 40, a Intertanko a dal$i, C-308/06, EU:C:2008:312,
body 33 a 34]. Z predkladaciho rozhodnuti pfitom vyplyvd, ze pravé takto tomu je v projedndvané
veéci.

Pokud jde zatreti o argumenty uvedené v bodé 23 tohoto rozsudku, které se tykaji konkrétné prvni
otazky, je treba uvést, Ze v projednavané véci predkladajici soud zada Soudni dvir, aby urdil, zda
¢lanek 119 SFEU, ¢l. 123 odst. 1 SFEU, ¢l. 127 odst. 1 a 2 SFEU a ¢lanky 17 az 24 protokolu o ESCB
a ECB musi byt vykladdny v tom smyslu, Ze opraviuji ESCB k prijeti takového programu nakupu
statnich dluhopisii na sekundarnich trzich, jaky byl ohlasen v tiskové zprave.

S ohledem na vyse uvedené je tfeba zadost o rozhodnuti o predbézné otazce prohlasit za pripustnou.

K véci samé

Podstatou otdzek predkladajictho soudu, které je tfreba zkoumat spolecné, je, zda musi byt
clanek 119 SFEU, ¢l. 123 odst. 1 SFEU, ¢l. 127 odst. 1 a 2 SFEU a c¢lanky 17 az 24 protokolu o ESCB
a ECB vykladany v tom smyslu, ze opraviuji ESCB k prijeti takového programu ndkupu statnich
dluhopisti na sekundérnich trzich, jaky byl ohldsen v tiskové zprave.

K ¢lanku 119 SFEU, ¢l. 127 odst. 1 a 2 SFEU a ¢lankam 17 az 24 protokolu o ESCB a ECB

Predkladajici soud si klade otdzku, zda takovy program ndkupu statnich dluhopisti na sekundarnich
trzich, jaky byl ohldsen v tiskové zpravé, muze spadat do pravomoci ESCB, tak jak jsou vymezeny
primarnim pravem.

— K pravomocem ESCB

Uvodem je tieba poukazat na to, Ze ¢innosti ¢lenskych statt a Unie zahrnuji podle ¢l. 119 odst. 2 SFEU
jednotnou ménu — euro, jakoz i vymezeni a provadéni jednotné ménové a devizové politiky (rozsudek
Pringle, C-370/12, EU:C:2012:756, bod 48).

Pokud jde konkrétné o ménovou politiku, z ¢lanku 3 odst. 1 pism. c¢) SFEU vyplyvd, Ze pro ¢lenské
staty, jejichz ménou je euro, md Unie v této oblasti vylu¢nou pravomoc (v tomto smyslu viz rozsudek
Pringle, C-370/12, EU:C:2012:756, bod 50).

Clanek 282 odst. 1 SFEU stanovi, ze ECB a centralni banky ¢lenskych stat, jejichz ménou je euro, tvoii
Eurosystém a ridi ménovou politiku Unie (rozsudek Pringle, C-370/12, EU:C:2012:756, bod 49). Podle
¢l. 282 odst. 4 SFEU prijima ECB opatfeni nezbytna k plnéni svych dkola podle ¢lanka 127 SFEU az
133 SFEU a 138 SFUE a za podminek stanovenych statutem ESCB a ECB.

V tomto ramci prislusi ESCB na zakladé ¢l. 127 odst. 2 SFEU tuto politiku vymezovat a provadeét.
Konkrétné z ¢l. 129 odst. 1 SFEU ve spojeni s ¢l. 12 odst. 1 protokolu o ESCB a ECB vyplyva, ze Rada

guvernérit urcuje ménovou politiku Unie a Vykonnd rada ECB tuto politiku provadi v souladu
s obecnymi zdsadami a rozhodnutimi Rady guvernérti.
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Déle z ¢l. 12 odst. 1 trettho pododstavce tohoto protokolu vyplyvd, ze v mife povazované za moznou
a priméfenou se ECB obraci na narodni centrdlni banky se zZadostmi o provedeni operaci, které patii
k tkoliim ESCB, pricemz tyto banky jsou povinny na zékladé ¢l. 14 odst. 3 uvedeného protokolu jednat
v souladu s obecnymi zasadami a pokyny ECB.

Mimoto z ¢lanku 130 SFEU plyne, zZe sviij kol spocivajici ve vymezovani a provadéni ménové politiky
Unie plni ESBC nezavisle. Ze znéni tohoto ¢lanku vyplyva, ze jeho smyslem je chranit ESCB a jeho
rozhodovaci organy pred vnéjsimi vlivy, které by mohly zasahovat do plnéni dkolli, které Smlouva
o FEU a protokol o ESCB a ECB svéruji ESCB. Podstatou uvedeného clanku je tedy chranit ESCB
pred veskerymi politickymi tlaky, aby mohl G¢inné naplnovat cile, které se vazou k jeho tkolim, diky
nezdvislému vykonu zvlastnich pravomoci, kterymi je za timto Gcelem naddn primarnim pravem (v
tomto smyslu viz rozsudek Komise v. ECB, C-11/00, EU:C:2003:395, bod 134).

V souladu se zdsadou svérenych pravomoci zakotvenou v ¢l. 5 odst. 2 SEU musi ESCB jednat v mezich
pusobnosti, kterd je mu svéfena primdrnim pravem, a nemuze tedy platné prijmout a uskutecnit
program presahujici oblast, kterd podle primarniho prava spadd pod ménovou politiku. Aby bylo
zajisténo dodrzovani této zasady, podléhaji akty ESCB za podminek stanovenych Smlouvami soudnimu
prezkumu Soudniho dvora (v tomto smyslu viz rozsudek Komise v. ECB, C-11/00, EU:C:2003:395,
bod 135).

V tomto ohledu je tfeba poukdzat na to, ze Smlouva o FEU neobsahuje ziddnou presnou definici
ménové politiky, nybrz definuje cile ménové politiky a zdroven prostredky ESCB k provadéni této
politiky (v tomto smyslu viz rozsudek Pringle, C-370/12, EU:C:2012:756, bod 53).

Podle ¢l. 127 odst. 1 SFEU a ¢l. 282 odst. 2 SFEU je tak prvoradym cilem ménové politiky Unie udrzeni
cenové stability. Tataz ustanoveni dale stanovi, ze aniz je tim tento cil dot¢en, ESCB podporuje obecné
hospodarské politiky Unie se zdmérem prispét k dosazeni cil Unie, jak jsou vymezeny v ¢lanku 3 SEU
(v tomto smyslu viz rozsudek Pringle, C-370/12, EU:C:2012:756, bod 54).

Protokol o ESCB a ECB se tedy vyznacuje jasnym mandatem, jehoz hlavnim cilem je zarucit cenovou
stabilitu. Specificnost tohoto mandatu je je$té zesilena zptsobem, jakym se postupuje pfi zménach
nékterych casti statutu ESCB a ECB.

Pokud jde o prostredky poskytnuté ESCB primarnim pravem k naplnovani téchto cild, je treba
zddraznit, Ze v kapitole IV protokolu o ESCB a ECB, jez upravuje ménové funkce a operace ESCB,
jsou vyjmenovany nastroje, kterych mtize ESCB v ramci ménové politiky vyuzit.

— K vymezeni ménové politiky

Z judikatury Soudniho dvora vyplyva, ze pfi ur¢ovani, zda urcité opatieni spada do ménové politiky, je
treba vychazet hlavné z cilti tohoto opatfeni. Relevantni jsou také prostredky, kterych takové opatreni
k dosazeni téchto cild vyuzivd (v tomto smyslu viz rozsudek Pringle, C-370/12, EU:C:2012:756,
body 53 et 55).

Pokud jde zaprvé o cile takového programu, o jaky jde v pavodnich fizenich, z tiskové zpravy vyplyva,
Ze ma zajistit Fddnou transmisi ménové politiky a zdroven jeji jednotnost.

Cil spocivajici v zajisténi jednotnosti ménové politiky pritom prispivd k dosahovani cild této politiky,
nebot tato politika musi byt v souladu s ¢l. 119 odst. 2 SFEU ,jednotnd“.

Dile cil spocivajici v zajisténi radné transmise ménové politiky muaze zajistit jednotnost této politiky
a zaroven prispét k dosazeni jejiho hlavniho cile, kterym je udrzeni cenové stability.
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Schopnost ESCB ovliviiovat vyvoj cen prostfednictvim svych rozhodnuti v ramci ménové politiky totiz
do zna¢né miry zavisi na transmisi impulst, které vydavd na ménovém trhu, do jednotlivych odvétvi
hospodarstvi. Snizend funkénost transmisniho mechanismu ménové politiky proto muize zptsobit, ze
rozhodnuti ESCB budou v césti eurozény neucinnd, a tim zpochybnit jednotnost ménové politiky.
Diéle vzhledem k tomu, ze snizend funkcnost transmisniho mechanismu narusuje ucinnost opatfeni
prijatych ESCB, je tim nutné ovlivnéna jeho schopnost zarucit cenovou stabilitu. Opatieni k zajisténi
tohoto transmisniho mechanismu proto lze podradit pod hlavni cil stanoveny v ¢l. 127 odst. 1 SFEU.

Tato analyza nemuze byt zpochybnéna skutecnosti, ze takovy program, jaky byl ohldsen v tiskové
zprave, mize pripadné prispét také ke stabilité eurozény, jez spadd do hospodarské politiky (v tomto
smyslu viz rozsudek Pringle, C-370/12, EU:C:2012:756, bod 56).

Opatreni ménové politiky totiz nelze stavét na roven opatreni hospodarské politiky jen z toho divodu,
7e muze mit nepfimy vliv na stabilitu eurozény (obdobné viz rozsudek Pringle, C-370/12,
EU:C:2012:756, bod 56).

Pokud jde zadruhé o zvazované prostiedky k dosazeni cila takového programu, jaky byl ohldsen
v tiskové zpravé, je nesporné, ze uskutecnéni takového programu predpokladd pfimé ménové operace
na sekundarnich trzich statnich dluhopisti.

Clanek 18 odst. 1 protokolu o ESCB a ECB, obsazeny v jeho kapitole IV, piitom jasné stanovi, Ze pro
dosazeni cild ESCB a uskute¢néni jeho ukold, tak jak vyplyvaji z primarniho prava, mohou ECB
a narodni centralni banky v zisadé obchodovat na financ¢nich trzich s obchodovatelnymi cennymi
papiry znéjicimi na euro formou ndkupli a prodeji. Z toho plyne, Ze operace zvazované Radou
guvernéri v tiskové zpravé vyuzivaji jednoho z ndstrojii ménové politiky upravenych primarnim
pravem.

Pokud jde o selektivnost programu ohldseného v tiskové zprave, je tieba pripomenout, ze Gcelem
tohoto programu je napravit naruseni transmisniho mechanismu ménové politiky vyvolané specifickou
situaci statnich dluhopis@t emitovanych nékterymi clenskymi staty. Pouha skutecnost, ze je uvedeny
program omezen konkrétné jen na tyto stitni dluhopisy, tedy nemize za téchto podminek sama
0 sobé znamenat, ze nastroje, které ESCB pouziva, nespadaji pod ménovou politiku. Mimoto zadné
ustanoveni Smlouvy o FEU neuklddda ESCB povinnost intervenovat na financnich trzich pfijetim
obecnych opatreni, kterd by se nezbytné vztahovala na vSechny staty eurozény.

Vzhledem k témto skutecnostem je patrné, Ze s ohledem na cile takového programu, jaky byl ohlasen
v tiskové zpravé, a s ohledem na prostredky, které byly stanoveny k jejich dosazeni, takovyto program
spadd pod ménovou politiku.

Skute¢nost, Ze je uskute¢néni takového programu podminéno uGplnym dodrzenim programi
makroekonomické konsolidace EFSF nebo ESM, nemad na tento zavér zadny vliv.

Neni zajisté vylouceno, ze by vedlejsim disledkem programu ndkupu statnich dluhopisti vykazujiciho
takové znaky mohlo byt posileni motivace k dodrzovani téchto konsolidacnich programi, ¢imz by bylo
do jisté miry podpofeno napliovani hospodarskopolitickych ciléi téchto programi.

Avsak takové neprimé vlivy nemohou znamenat, Ze by mél byt takovy program postaven na roven
hospodarskopolitickému opatfeni, nebot z ¢l. 119 odst. 2 SFEU, ¢l. 127 odst. 1 SFEU a ¢l. 282
odst. 2 SFEU vyplyv4, ze aniz je tim dotcen cil cenové stability, ESCB podporuje obecné hospodarské
politiky v Unii.

Je treba dodat, ze ESCB tim, ze pfi v$i nezdvislosti podminuje uskute¢néni programu ohldSseného

v tiskové zpravé uplnym dodrzenim programtt makroekonomické konsolidace EFSF nebo ESM,
zajistuje, aby jeho ménova politika neposkytovala ¢lenskym statam, jejichz statni dluhopisy nakupuje,
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moznosti financovani, které by jim umoznily odchylit se od konsolida¢nich program, s nimiz vyslovily
souhlas. Takto zamezuje tomu, aby jim pfijatd opatfeni ménové politiky narusovala dcinnost
hospodarské politiky provadéné clenskymi staty.

Jelikoz je ESCB povinen na zakladé ¢l. 127 odst. 1 SFEU ve spojeni s ¢l. 119 odst. 3 SFEU dodrzovat
hlavni zdsadu, podle niz musi byt verejné finance zdravé, nelze se také domnivat, ze by podminky
zavedené v takovém programu, jaky byl ohldsen v tiskové zpravé, jez umoznuji zamezit tomu, aby
tento program prispival k vytvareni stimulti nabadajicich clenské stity ke zhorseni jejich rozpoctové
situace, mély znamenat, Ze tento program prekracuje ramec ménové politiky vymezeny priméarnim
pravem.

Je tteba dodat, Ze Uplné dodrzeni povinnosti ¢lenského statu plynoucich z konsolida¢niho programu,
s nimz vyjadril souhlas, kazdopadné neni dostacujici podminkou pro intervenci ESCB v ramci takového
programu, jaky byl ohldsen v tiskové zpravé, nebot tato intervence je i naddle striktné podminéna
zejména tim, Ze doslo k naruseni transmisniho mechanismu ménové politiky nebo jednotnosti této
politiky.

Skutecnost, ze nakup statnich dluhopisti na sekundarnich trzich pod podminkou dodrzeni programu
makroekonomické konsolidace mohl byt povazovan za soucast hospodarské politiky, provadi-li tento
nikup ESM (v tomto smyslu viz rozsudek Pringle, C-370/12, EU:C:2012:756, bod 60), za téchto
podminek neznamend, Ze by mélo platit totéz, pouziva-li tento ndstroj ESCB v ramci takového
programu, jaky byl ohlasen v tiskové zpravé.

V tomto ohledu je totiz rozhodujici rozdil mezi cili ESM a cili ESCB. Zatimco z boda 48 az 52 tohoto
rozsudku vyplyva, ze takovy program, o jaky jde v ptvodnich fizenich, smi byt uskutecnén pouze
v mife nutné k udrzeni cenové stability, intervence ESM ma zajistit stabilitu eurozény a tento cil
nespadd do ménové politiky (v tomto smyslu viz rozsudek Pringle, C-370/12, EU:C:2012:756, bod 56).

Tato analyza téz vyluCuje moznost, ze by takovy program, jaky byl ohldsen v tiskové zpraveé, mohl
slouzit k obejiti podminek omezujicich ¢innost ESM na sekundarnich trzich, nebot intervence ESCB
nemd nahrazovat intervenci ESM v zdjmu dosahovani jeho cilti, nybrz ma byt naopak provadéna
nezavisle se zfetelem k cilm, které jsou vlastni ménové politice.

— K proporcionalité

Z ¢lanku 119 odst. 2 SFEU a ¢l. 127 odst. 1 SFEU ve spojeni s ¢l. 5 odst. 4 SEU vyplyvd, ze program
nakupu dluhopisti spadajici do ménové politiky smi byt platné prijat a uskute¢nén, pouze pokud jsou
zamyslend opatfeni pfiméfend cilim této politiky.

V tomto ohledu je tfeba pripomenout, Ze zdsada proporcionality podle ustdlené judikatury Soudniho
dvora vyzaduje, aby akty unijnich orgadnt byly zpisobilé k uskutecnéni legitimnich cilt sledovanych
doty¢nou pravni Gpravou a neprekracovaly meze toho, co je k dosazeni téchto cild nezbytné (v tomto
smyslu viz rozsudek Association Kokopelli, C-59/11, EU:C:2012:447, bod 38 a citovand judikatura).

Pokud jde o soudni prezkum v otazce dodrzeni téchto podminek, je tieba uvést, ze jelikoz ma ESCB pri
vypracovani a uskutec¢novani takového programu operaci na volném trhu, jaky byl ohldsen v tiskové
zpraveé, c¢init rozhodnuti technické povahy a provadét komplexni prognézy a hodnoceni, je tfeba
pfiznat mu v tomto ramci Sirokou posuzovaci pravomoc (obdobné viz rozsudky Afton Chemical,
C-343/09, EU:C:2010:419, bod 28, a Billerud Karlsborg a Billerud Skarblacka, C-203/12,
EU:C:2013:664, bod 35).
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Avsak i v pripadech, kdy je urcity unijni orgdn nadéan Sirokou posuzovaci pravomoci, ma prezkum
v otdzce dodrzeni urcitych procesnich zaruk zdsadni vyznam. K témto zarukdm patii i povinnost
ESCB zkoumat peclivé a nestranné vSechny rozhodné skutecnosti dané situace a dostate¢cnym
zpusobem odavodnit sva rozhodnuti.

V tomto ohledu je tfeba pripomenout, jak vyplyva z ustdlené judikatury Soudniho dvora, Ze ackoli musi
z odtvodnéni unijniho aktu vyzadovaného clankem 296 odst. 2 SFEU jasné a jednoznacné vyplyvat
uvahy toho, kdo dany akt vydal, tak aby se ztucastnéné osoby mohly sezndamit s davody, které vedly
k prijeti opatfeni, a aby Soudni mohl dvir vykondvat prezkum, neni potieba, aby toto odidvodnéni
uvadélo veskeré relevantni skutkové nebo pravni okolnosti. Dodrzeni povinnosti uvést odiavodnéni
musi byt déle posuzovdno nejen s ohledem na znéni aktu, ale rovnéz s ohledem na jeho kontext a na
véechna pravni pravidla upravujici dotéenou oblast (v tomto smyslu viz rozsudek Komise v. Rada,
C-63/12, EU:C:2013:752, body 98 a 99 a citovana judikatura).

Splnéni povinnosti uvést odivodnéni Ize sice zkoumat pouze na zdkladé formalniho rozhodnuti, avsak
v daném pripadé je tfeba uvést, ze tiskova zprava i navrhy pravnich aktd projednané na zasedani Rady
guvernérq, v jehoz priibéhu byla tato tiskova zprava schvilena, umoznuji seznamit se se zdkladnimi
prvky takového programu, jaky byl ohldsen v tiskové zpravé, a jsou s to umoznit Soudnimu dvoru
provedeni prezkumu.

Pokud jde zaprvé o schopnost takového programu, jaky byl ohldsen v tiskové zprave, dosdhnout cild,
které sleduje ESCB, z tiskové zpravy a z vysvétleni ECB vyplyvd, ze se tento program zaklddd na
analyze ekonomické situace eurozény, podle niz trokové sazby u statnich dluhopisi jednotlivych statt
eurozény ke dni ohldseni uvedeného programu znacné kolisaly a vykazovaly extrémni vykyvy. Podle
ECB tyto vykyvy nebyly zptsobeny jen makroekonomickymi rozdily mezi témito stity, nybrz mély
castecné plvod i v tom, ze za dluhopisy emitované nékterymi clenskymi staty byly pozadovany
nadmérné rizikové prémie, jez mély pokryt riziko rozpadu eurozdny.

Tato zvlastni situace podle ECB zna¢né oslabila transmisni mechanismus ménové politiky ESCB a vedla
k fragmentaci podminek refinancovani bank a tvérovych ndkladd, coz pak zna¢né omezilo acinky
impulstt ESCB na ekonomiku v podstatné casti eurozény.

S ohledem na tdaje poskytnuté Soudnimu dvoru v pribéhu tohoto fizeni nic nenasvédcuje tomu, ze by
v ramci této analyzy ekonomické situace eurozény ke dni ohldseni programu, o néjz jde v ptivodnich
fizenich, doslo ke zjevné nespravnému posouzeni.

V tomto ohledu je tieba uvést, ze skute¢nost zminovana predkladajicim soudem, a sice ze vaci takto
odivodnéné analyze byly vysloveny vyhrady, nemize sama o sobé stacit ke zpochybnéni tohoto
zavéru, nebot vzhledem k obvykle kontroverzni povaze otdzek ménové politiky a vzhledem k $iroké
posuzovaci pravomoci ESCB nelze po ESCB pozadovat vic, nez ze s vyuzitim ekonomickych znalosti
a nezbytnych technickych prostredkd, které ma k dispozici, tuto analyzu provede s veskerou péci
a presnosti.

Nakup statnich dluhopisti na sekunddrnich trzich emitovanych ¢lenskymi staty, v jejichz pripadé se
uplatni drokové sazby, které ECB povazuje za extrémni, pfitom mize v situaci vylicené v bodech 72
a 73 tohoto rozsudku prispét k poklesu téchto sazeb rozptylenim nedivodnych obav z rozpadu
eurozény a napomoci tak k omezeni, ¢i dokonce k odstranéni nadmeérnych rizikovych prémii.

V tomto kontextu se ESCB opravnéné domnival, Ze takovy vyvoj drokovych sazeb mtize usnadnit
transmisi ménové politiky ESCB a zajistit jednotnost této politiky.

V této souvislosti je nesporné, ze trokové sazby u statnich dluhopist daného statu jsou rozhodujici pro

stanoveni urokovych sazeb platnych ve vztahu k riznym hospodarskym aktérim tohoto stitu, pro
hodnotu portfolii finan¢nich dstava vlastnicich takové dluhopisy a pro schopnost téchto udstava si
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porizovat likvidni prostfedky. Odstranéni nebo omezeni nadmérnych rizikovych prémii pozadovanych
v pripadé statnich dluhopist ¢lenského statu tak miize zajistit, aby jejich kolisani a Groven nebranily
transmisi a¢inkdt ménové politickych rozhodnuti ESCB do ekonomiky tohoto statu a nezpochybnovaly
jednotnost této politiky.

Tvrzeni ECB, Ze jiz samotné ohlaseni programu, o néjz jde v plvodnich fizenich, stacilo k dosazeni
sledovaného ucinku, tj. k znovunastoleni transmisniho mechanismu ménové politiky a jednotnosti této
politiky, ostatné nebylo v pribéhu tohoto fizeni zpochybnéno.

Z vyse uvedeného vyplyva, ze za takovych ekonomickych podminek, na jaké poukazovala ECB ke dni
tiskové zpravy, se mohl ESCB platné domnivat, ze takovy program, jaky byl ohldsen v tiskové zprave,
muze prispét k cilim ESCB, a tim k udrzeni cenové stability.

Za téchto podminek je tfeba zadruhé ovérit, zda takovy program zjevné nejde nad ramec toho, co je
k dosazeni téchto cilti nezbytné.

V tomto ohledu je nutné uvést, ze z textu tiskové zpravy jasné vyplyva, ze program, o néjz jde
v puvodnich fizenich, umoznuje ndkup statnich dluhopistt na sekundarnich trzich pouze v rozsahu,
v némz je nezbytny k dosazeni cilti tohoto programu, a Ze tedy tyto ndkupy skonci, jakmile bude
téchto cila dosazeno.

Rovnéz je treba poukdzat na skutecnost, ze poté, co byl program, o néjz jde v ptivodnich fizenich,
ohldsen v tiskové zpravé, bude pripadné nésledovat druhd etapa, tj. etapa uskutecnovani tohoto
programu, jez bude podminéna diikladnym posouzenim pozadavkii ménové politiky.

Ddle je tfeba konstatovat, Ze vice nez dva roky od ohldseni programu, o néjz jde v pavodnich fizenich,
tento program uskute¢nén nebyl, nebot Rada guvernéri méla za to, ze ekonomickd situace eurozény
jeho uplatnéni neodtavodnuje.

Mimo skute¢nost, ze uskutecnovani takového programu, jaky byl ohlasen v tiskové zprave, je striktné
podrizeno jeho cilim, je tfeba uvést, Ze potencidlni rozsah tohoto programu je v nékolika ohledech
omezen.

ESCB tak smi v ramci takového programu nakoupit pouze statni dluhopisy ¢lenskych statd, které jsou
zarazeny do programu makroekonomické konsolidace a maji opét pristup na dluhopisovy trh. Takovy
program, o néjz jde v pavodnich fizenich, se mimoto zaméfuje na statni dluhopisy, jejichz splatnost
¢ini méné nez tfi roky, pricemz si ESCB vyhrazuje moznost nakoupené dluhopisy kdykoli opét prodat.

Z téchto skute¢nosti vyplyva, ze takovy program, jaky byl ohldSen v tiskové zpravé, se v konecném
duasledku tyka pouze omezené casti statnich dluhopist emitovanych stity eurozény, takze zavazky, jez
by ECB mohla pfi uskutecnéni takového programu prevzit, jsou ve skutecnosti ohranicené a omezené.
Dile se takovy program muze uplatnit, pouze pokud jiz byla situace nékterych z téchto stattt divodem
pro intervenci ESM, jez dosud trva.

Za téchto podminek je patrné, ze program, ktery je takto co do objemu omezen, by mohl ESCB platné
prijmout bez potreby stanovit pied jeho uskute¢nénim kvantitativni mez, pricemz takovd mez muze
ostatné ucinnost tohoto programu oslabit.

Paklize si déle predkladajici soud klade otdzku selektivnosti takového programu, je tfeba pripomenout,
ze Ucelem tohoto programu je napravit naruseni ménové politiky ESCB vyvolané specifickou situaci
statnich dluhopistt nékterych clenskych statd. Za téchto podminek se ESCB mohl opravnéné
domnivat, Ze selektivni program ndkupu dluhopisi miize byt nezbytny k feSeni tohoto naruseni
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meénové politiky, a to tak, ze ESCB zaméri cinnost na ty ¢asti eurozdny, kterych se toto naruseni zvlast
tykd a zajisti tak, aby se tento program zbyte¢né nerozrostl nad ramec toho, co je nezbytné k dosazeni
jeho cilti, nebo aby se nesnizila jeho Gcinnost.

Je ostatné nutno konstatovat, ze v takovém programu, jaky byl ohldsen v tiskové zpravé, jsou clenské
staty, jejichz dluhopisy mohou byt nakupovéany, urc¢eny na zakladé kritérii vazanych na sledované cile,
a nikoli na zdkladé svévolné ucinéného vybéru.

Zatreti je treba poukdzat na to, ze ESCB poméril jednotlivé proti sobé stojici zajmy tak, aby se ucinné
zamezilo moznému vzniku nepfiznivych dasledka pfi uskutec¢novani zamysleného programu, jez by
byly zjevné nepfiméfené v porovnani s jeho cili.

Z vyse uvedeného vyplyva, ze takovy program, jaky byl ohldsen v tiskové zpravé, zasadu proporcionality
neporusuje.

K ¢lanku 123 odst. 1 SFEU

Predkladajici soud se zamysli nad slucitelnosti takového programu nakupu statnich dluhopisti na
sekundérnich trzich, jaky byl ohldsen v tiskové zprave, s ¢l. 123 odst. 1 SFEU.

Ze znéni ¢l. 123 odst. 1 SFEU vyplyv4, ze toto ustanoveni zakazuje ECB a centrdlnim bankam ¢lenskych
statih poskytovat moznost preCerpani zlstatku bankovnich Gc¢td nebo jakykoli jiny typ uavéru
vefejnopravnim subjektim a orgdnim Unie a clenskych stitd a piimo nakupovat jejich dluhové
nastroje (rozsudek Pringle, C-370/12, EU:C:2012:756, bod 123).

Z toho vyplyvd, ze uvedené ustanoveni zakazuje ESCB poskytovat ¢lenskému stiatu jakoukoli financni
pomoc (v tomto smyslu viz rozsudek Pringle, C-370/12, EU:C:2012:756, bod 132), avSak obecné
nevylucuje moznost ESCB odkupovat od vériteld takového stitu cenné papiry, které predtim byly
timto statem emitovany.

Clanek 18 odst. 1 protokolu o ESCB a ECB umoziiuje ESCB pro dosazeni jeho cilél a uskute¢néni jeho
ukold obchodovat na finan¢nich trzich mimo jiné formou ndkupt a prodejii s obchodovatelnymi
cennymi papiry, mezi néz patii také statni dluhopisy, pficemz s timto opravnénim nejsou spojeny
7zadné zvlastni podminky, nebot jinak by nebyl respektovian samotny charakter operaci na volném
trhu.

ESCB nicméné nemize platné nakupovat stitni dluhopisy na sekundarnich trzich za podminek, za
nichz by jeho intervence méla v praxi Gc¢inek rovnocenny piimému ndkupu stiatnich dluhopistt od
verejnopravnich subjektd a organa clenskych statd, ¢imz by byla zpochybnéna ucinnost zdkazu
zakotveného v ¢l. 123 odst. 1 SFEU.

Mimoto pri urcovani, jaké formy nakupu statnich dluhopisd jsou s timto ustanovenim slucitelné, je
zapotrebi vzit v ivahu cil tohoto ustanoveni (obdobné viz rozsudek Pringle, C-370/12, EU:C:2012:756,
bod 133).

Za tim Gcelem je nutno pripomenout, ze zakaz stanoveny v ¢lanku 123 SFEU m4d ptvod v ¢lanku 104
Smlouvy o ES (pozdéji ¢lanek 101 ES), ktery byl do Smlouvy o ES vlozen Maastrichtskou smlouvou.

Z praci na posledné uvedené smlouvé pritom vyplyvd, ze Gcelem clanku 123 SFEU je primét clenské

staty, aby dodrzovaly zdravou rozpoctovou politiku, a to tak, ze zamezi tomu, aby ménové financovani
vefejnych rozpoc¢td nebo zvyhodnény pristup verejnopravnich organd k finanénim trhim vedly
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k nadmérnému zadluzeni nebo k nadmérnym deficitim clenskych statd (viz ndvrh Smlouvy, kterou se
meéni Smlouva o zalozeni Evropského hospodarského spolecenstvi za ticelem vytvoreni Hospodarské
a ménové unie, Zpravodaj Evropskych spolecenstvi, priloha 2/91, s. 22 a 52).

Za téchto podminek — jak je pfipomenuto v sedmém bodé odivodnéni narizeni Rady ¢. 3603/93 ze dne
13. prosince 1993, kterym se upresnuji definice pro pouziti zdkazi uvedenych v [¢lanku 123 SFEU]
a [¢l. 125 odst. 1 SFEU] (Ut. vést. L 332, s. 1) — nelze platné vyuzivat odkup@ na sekunddrnim trhu
k obchazeni ucelu ¢lanku 123 SFEU.

Z toho vyplyva, jak uvedl generalni advokat v bodé 227 svého stanoviska, ze provadi-li ECB nakup
statnich dluhopist na sekundérnich trzich, musi intervenci spojit s dostate¢nymi zarukami, aby tato
intervence byla v souladu se zdkazem ménového financovani vyplyvajicim z ¢l. 123 odst. 1 SFEU.

Pokud jde o takovy program, jaky byl ohldsen v tiskové zpravé, je tfreba zaprvé uvést, ze ESCB neni
v ramci takového programu opravnén nakupovat statni dluhopisy piimo od vefejnopravnich subjektti
a organt clenskych statd, nybrz pouze nepfimo na sekundarnich trzich. Na intervenci ESCB
predvidanou v ramci takového programu, o jaky jde v pavodnich fizenich, tedy nelze nahlizet jako na
opatreni finan¢ni pomoci ¢lenskému statu.

Zadruhé je vsak tfeba zdlraznit, ze by intervence ESCB mohla mit v praxi uc¢inek rovnocenny pfimému
nakupu statnich dluhopisti od vefejnopravnich subjekt a organa clenskych statli, kdyby hospodarské
subjekty, jez mohou nakupovat statni dluhopisy na primdrnim trhu, mély jistotu, ze ESCB tyto
dluhopisy odkoupi ve lhiité a za podminek, které témto hospodarskym subjektim umozni jednat
fakticky jako prostfednici ESCB v primém nakupu téchto dluhopisit od vefejnopravnich subjektt
a organt daného clenského statu.

Z vysvétleni, ktera ECB poskytla v pribéhu tohoto rizeni, vSak vyplyvd, ze uskutecnéni takového
programu, jaky byl ohlasen v tiskové zpravé, musi podléhat podminkam, jez zamezi tomu, aby
intervence ESCB na sekundérnich trzich mély Gc¢inek rovnocenny pfimému nakupu statnich dluhopist
na primarnich trzich.

Z navrht rozhodnuti a pokynt, které ECB predlozila v priibéhu tohoto fizeni, v této souvislosti vyplyva,
ze by Rada guvernéric méla byt prislusnd k rozhodnuti o rozsahu, zahijeni, pokracovani a ukonceni
intervenci na sekundarnich trzich predvidanych v ramci takového programu. ECB déle pred Soudnim
dvorem upresnila, Zze ESCB hodlda respektovat miniméalni dobu mezi emisi cenného papiru na
primarnim trhu a jeho odkupem na sekundirnich trzich a neohlasovat predem své rozhodnuti
o uskutec¢néni takovych odkupt nebo objem zamyslenych odkupti.

Jelikoz tyto zaruky umoznuji zamezit tomu, aby byly emisni podminky statnich dluhopistt narusovany
panujici jistotou o tom, ze je ESCB po jejich emisi odkoupi, 1ze také jejich prostrednictvim vyloucit, ze
by uskutec¢néni takového programu, jaky byl ohlasen v tiskové zpravé, mélo v praxi ucinek rovnocenny
primému nakupu statnich dluhopisti od vefejnopravnich subjektti a organa clenskych statt.

Je pravda, ze i navzdory témto zdrukdm muze mit intervence ESCB i nadédle — jak uvadi predkladajici
soud — jisty vliv na fungovani primdrnitho trhu a sekundarnich trht statnich dluhopisid. Tato
skute¢nost vsak neni rozhodujici, protoze jak uvedl generalni advokat v bodé 259 svého stanoviska,
tento vliv je vlastnim disledkem nakupt na sekundarnich trzich dovolenych Smlouvou o FEU, a tento
duasledek je ostatné nepostradatelny pro moznost ic¢inného vyuziti ndkupt v ramci ménové politiky.

Zatreti by takovy program, jaky byl ohldSen v tiskové zprave, obchdzel cil ¢l. 123 odst. 1 SFEU

pripomenuty v bodé 100 tohoto rozsudku, kdyby tento program mohl dotyénym clenskym statim vzit
motivaci k vedeni zdravé rozpoctové politiky. Jelikoz z ¢l. 119 odst. 2 SFEU, ¢l. 127 odst. 1 SFEU
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a ¢l. 282 odst. 2 SFEU vyplyvd, ze aniz je tim dotcen cil cenové stability, ESCB podporuje obecné
hospodarské politiky v Unii, nemtze cinnost ESCB na zdkladé ¢lanku 123 SFEU narusovat dcinnost
téchto politik tim, ze by doty¢nym clenskym statim vzala motivaci k vedeni zdravé rozpoctové
politiky.

Ostatné provadéni ménové politiky znamena trvalé plisobeni na drokové sazby a na podminky
refinancovani bank, coz mé nutné disledky pro podminky financovani vefejného deficitu ¢lenskych
stati.

Kazdopadné je tieba konstatovat, Ze parametry takového programu, jaky byl ohldsen v tiskové zprave,
neumoznuji pohlizet na néj tak, Ze by mohl clenskym statim vzit motivaci k vedeni zdravé rozpoctové
politiky.

V tomto ohledu je tfeba zaprvé pripomenout, Ze uvedeny program predvida nakup statnich dluhopist
pouze v mife nezbytné k zajisténi transmisniho mechanismu ménové politiky a jednotnosti této politiky
a Ze tyto nakupy skonci, jakmile bude téchto cila dosazeno.

Toto omezeni intervence ESCB znamend, ze Clenské stity nemohou urcovat svou rozpoctovou politiku
na zdkladé jistoty, ze ESCB v budoucnu odkoupi jejich statni dluhopisy na sekunddrnich trzich, a dale
Ze tento program nemize byt uskutecnén zpiisobem, ktery by vedl k harmonizaci drokovych sazeb
platnych pro statni dluhopisy clenskych stati eurozény bez ohledu na rozdily dané jejich
makroekonomickou ¢i rozpoctovou situaci.

Prijeti a uskutecnéni takového programu tedy clenskym statim neumoznuje pfijmout rozpoctovou
politiku, ktera by nebrala ohled na to, ze si v pripadé deficitu budou muset zajistit financovani na
trhu, ani jim neumoznuje uchrénit se pred disledky, které by s sebou mohl v tomto ohledu prinést
vyvoj jejich makroekonomické ¢i rozpoctové situace.

Zadruhé je tieba poukdzat na to, ze s takovym programem, o néjz jde v pavodnich fizenich, je spojena
fada zaruk, které maji omezit jeho vlivy na motivaci k vedeni zdravé rozpoctové politiky.

Omezenim tohoto programu jen na nékteré typy dluhopisit emitovanych pouze clenskymi staty
zapojenymi do programu strukturdlni konsolidace, které maji opét pristup na dluhopisovy trh, tak
ECB de facto omezila objem stitnich dluhopisti, jez mohou byt nakupovdany v ramci uvedeného
programu, a tim i velikost ucinka tohoto programu na podminky financovani statti eurozony.

Kromé toho jsou vlivy takového programu, jaky byl ohldsen v tiskové zpravé, na motivaci k vedeni
zdravé rozpoctové politiky omezeny také moznosti ESCB kdykoli nakoupené dluhopisy opét prodat.
Z toho totiz vyplyvd, ze disledky stazeni téchto dluhopist z trhu jsou potencidlné docasné. Diky této
moznosti také muize ESCB uzpiisobit svlij program v zavislosti na postoji doty¢nych ¢lenskych statd,
zejména s cilem omezit ¢i ukondit nakupy statnich dluhopist, pokud ¢lensky stat zméni emisni chovani
tak, ze bude emitovat vice dluhopist s kratkou splatnosti k financovani svého rozpoctu prostrednictvim
dluhopist splnuyjicich podminky pro intervenci ESCB.

Skute¢nost, ze ESCB ma rovnéz moznost ponechat si nakoupené dluhopisy az do jejich splatnosti,
nehraje v tomto ohledu rozhodujici roli, protoze tato moznost je podminéna nezbytnosti takového
kroku k dosazeni sledovanych cilti a kazdopadné neumoznuje zicastnénym hospodarskym subjektim
nabyt jistoty o tom, Ze ESCB této moznosti vyuzije. Je tfeba ostatné pripomenout, Ze takovad praxe neni
v ¢l. 18 odst. 1 protokolu o ESCB a ECB vyloucena a v zadném pripadé neznamena zieknuti se naroku
na splaceni dluhu, ktery ma emitujici ¢lensky stat splatit v okamziku splatnosti dluhopisu.
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Navic tim, ze ESCB predpoklddd pouze nakup statnich dluhopisit emitovanych clenskymi staty, které
maji opét pristup na dluhopisovy trh, v praxi vyluCuje z programu, ktery hodla uskutecnit, ty clenské
staty, jejichz financ¢ni situace by byla natolik zhor$end, zZe by jiz nebyly schopny opatfit si na trhu
financovani.

Konec¢né podminéni nakupu statnich dluhopistt tplnym dodrzenim programu strukturalni konsolidace,
které musi doty¢né clenské stity plnit, vylucuje, Zze by takovy program, jaky byl ohldsen v tiskové
zpraveé, mohl tyto stity nabadat k tomu, aby od ozdraveni vefejnych financi upustily, pficemz by se
opiraly o moznosti financovani, jaké by mohly plynout z uskute¢néni takové programu.

Z vyse uvedeného vyplyva, Ze takovy program, jaky byl ohlasen v tiskové zpravé, nebere dotycnym
¢lenskym statim motivaci k vedeni zdravé rozpoctové politiky. Z toho vyplyva, ze ¢l. 123 odst. 1 SFEU
nezakazuje ESCB prijeti takového programu a jeho uskutecnéni za podminek, za nichz intervence
ESCB nemd ucinek rovnocenny primému ndkupu statnich dluhopisti od vefejnopravnich subjektt
a organu clenskych stata.

Charakteristické rysy takovéhoto programu, na néz zvlast poukazuje predkladajici soud a které nebyly
zminény v analyze provedené v predchozich bodech, nemohou tento zavér zpochybnit.

I kdyby se prokazalo, Ze by tento program mohl vystavit ECB zna¢nému riziku ztrat, tato skutec¢nost
nijak neoslabuje zaruky, s nimiz je tento program spojen a jejichz Gcelem je zamezit tomu, aby byly
¢lenské staty pripraveny o motivaci k vedeni zdravé rozpoctové politiky.

V tomto ohledu je treba uvést, Ze tyto zaruky téz mohou snizit riziko ztrat, jemuz je ECB vystavena.

Déle je tfeba pripomenout, Ze centrdlni banka, jako je ECB, je povinna pfijimat rozhodnuti, kterd ji
stejné jako operace na volném trhu nevyhnutelné prinaseji riziko ztrat, a ze clanek 33 protokolu
o ESCB a ECB upravuje pravé zpuasob, jak maji byt rozdéleny ztraty ECB, bez specifického vymezeni
rizik, kterd je ECB oprdavnéna na sebe brat pfi dosahovani cild ménové politiky.

Skute¢nost, ze si ECB nendrokuje prednostni postaveni, ji sice vystavuje nutnosti vyporadat se
s pripadnym ¢aste¢nym prominutim dluhu, o némz by rozhodli ostatni véritelé doty¢ného clenského
statu, av$ak je nutno konstatovat, Ze se jednd o riziko, které je ndkupu dluhopisti na sekundérnich
trzich vlastni, pfiCemz tato operace byla autory Smluv dovolena a nebyla podminéna tim, ze by ECB
mélo byt pfizndno postaveni prednostniho véfitele.

S ohledem na vSechny predchozi Gvahy je tfeba na polozené predbézné otizky odpovédét tak, ze
¢lanek 119 SFEU, ¢l. 123 odst. 1 SFEU, ¢l. 127 odst. 1 a 2 SFEU a ¢lanky 17 az 24 protokolu o ESCB
a ECB musi byt vykladany v tom smyslu, ze opraviuji ESCB k prijeti takového programu nakupu
statnich dluhopisti na sekunddrnich trzich, jaky byl ohldsen v tiskové zpravé.

K nakladum rizeni

Vzhledem k tomu, Ze fizeni m4, pokud jde o Gcastniky ptivodnich fizeni, povahu inciden¢niho fizeni ve
vztahu ke sporu probihajicimu pred predkladajicim soudem, je k rozhodnuti o nédkladech fizeni
prislusny uvedeny soud. Vydaje vzniklé predlozenim jinych vyjadieni Soudnimu dvoru nez vyjadieni
uvedenych Gcastnikd fizeni se nenahrazuji.

Z téchto divoda Soudni dvar (velky sendt) rozhodl takto:
Clanek 119 SFEU, ¢l. 123 odst. 1 SFEU, ¢l. 127 odst. 1 a 2 SFEU a clanky 17 az 24 Protokolu

(¢. 4) o statutu Evropského systému centralnich bank a Evropské centrilni banky musi byt
vykladiny v tom smyslu, Ze opraviuji Evropsky systém centrilnich bank (ESCB) k prijeti
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takového programu nakupu statnich dluhopisii na sekundarnich trzich, jaky byl ohlasen v tiskové
zpravé zminéné v zapise z 340. zasedani Rady guvernéri Evropské centralni banky (ECB)

rvzs

konaného ve dnech 5. a 6. zari 2012.

Podpisy.
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