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W Samling af Afgerelser

RETTENS DOM (Tredje Afdeling)

af 23. maj 2019*

»Ansvar uden for kontraktforhold — gkonomisk og moneteer politik — ECB — nationale centralbanker —
omstrukturering af den greeske offentlige geeld — den private sektors deltagelse — klausuler om kollektiv
optreeden — obligatorisk ombytning af greeske geeldsinstrumenter — private kreditorer — udtalelse fra
ECB - tilstreekkeligt kvalificeret tilsideseettelse af en bestemmelse, som tilleegger borgerne rettigheder —
princippet pacta sunt servanda — artikel 17, stk. 1 og 2, i chartret om grundleeggende rettigheder —
artikel 63, stk. 1, TEUF — artikel 124 TEUF«

I sag T-107/17,
Frank Steinhoff, Hamburg (Tyskland),
Ewald Filbry, Dortmund (Tyskland),

Vereinigte Raiffeisenbanken Grifenberg-Forchheim-Eschenau-Heroldsberg eG, Grifenberg
(Tyskland),

Werner Bicker, Rodgau (Tyskland),
EMB Consulting SE, Miihltal (Tyskland),
ved advokaterne O. Hoepner og D. Unrau,
sagsogere,
mod

Den Europwziske Centralbank (ECB) ved O. Heinz og G. Varhelyi, som befuldmeegtigede, bistaet af
advokat H.-G. Kamann,

sagsogt,
vedrorende et sogsmal i henhold til artikel 268 TEUF med pastand om erstatning for den skade,
sagsogerne angiveligt har lidt som folge af, at ECB i sin udtalelse af 17. februar 2012 (CON/2012/12)
undlod at henlede Den Hellenske Republiks opmeerksomhed pa den ulovlige karakter af den pateenkte

omstrukturering af den greeske offentlige geeld gennem ombytning af geeldsinstrumenter,

har

* Processprog: tysk.
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RETTEN (Tredje Afdeling),

sammensat af afdelingsformanden, S. Frimodt Nielsen, og dommerne V. Kreuschitz (refererende
dommer) og N. Péttorak,

justitssekreteer: fuldmeegtig S. Buksek Tomac,
pé grundlag af den skriftlige forhandling og efter retsmedet den 29. maj 2018,

afsagt folgende

Dom

Tvistens baggrund

I oktober 2009 brod den greeske statsgeeldskrise ud, da den greeske regering bekendtgjorde, at det
offentlige underskud udgjorde 12,5% af bruttonationalproduktet (BNP) og ikke som tidligere
offentliggjort 3,7%. Dette indebar en eoget usikkerhed med hensyn til Den Hellenske Republiks
okonomiske grundlag og medforte saledes en reekke pa hinanden felgende nedjusteringer af dens
kreditvurdering og en stadig stigning i de rentesatser, som de finansielle markeder kreevede for at
finansiere den greeske offentlige geeld.

I slutningen af april 2010 nedjusterede et kreditvurderingsbureau vurderingen af greeske
geeldsinstrumenter fra BBB— til BB+, en kategori, som markederne anser for hgjrisikogeeld. Den
27. april 2010 advarede kreditvurderingsbureauet Standard & Poor’s (S&P) indehaverne af greeske
geeldsinstrumenter om, at chancen for at fa deres penge tilbage i tilfeelde af en omstrukturering af den
greeske offentlige geeld eller betalingsmisligholdelse fra den greeske stats side i gennemsnit kun ville
veere pa mellem 30% og 50%.

Henset til, at den greeske geeldskrise truede med at fa virkninger i andre medlemsstater i euroomradet
og bragte stabiliteten i euroomradet som helhed i fare, blev euroomradets stats- og regeringschefer
under Det Europeeiske Réds topmede den 25. marts 2010 enige om at indfere en mellemstatslig
mekanisme med bistand til Den Hellenske Republik bestidende af koordinerede bilaterale lan til en
ikke-koncessionel rentesats, dvs. uden noget tilskudselement. Udbetalingen af ldnene blev underlagt
strenge vilkar og skulle aktiveres pd Den Hellenske Republiks anmodning. Bistandsmekanismen
omfattede ogsa en veesentlig deltagelse fra Den Internationale Valutafond (herefter »IMF«).

Den 2. maj 2010 accepterede medlemsstaterne i euroomradet i henhold til ovenneevnte
bistandsmekanisme til at yde Den Hellenske Republik 80 mia. EUR i forbindelse med en
finansieringsramme pa 110 mia. EUR bevilget sammen med IMF.

Den 9. maj 2010 blev det inden for rammerne af Qkofinradet besluttet at treffe en helhed af
foranstaltninger, herunder for det forste vedtagelse af Radets forordning EU nr. 407/2010 af 11. maj
2010 om oprettelse af en europeisk finansiel stabiliseringsmekanisme (EUT 2010, L 118, s. 1) pa
grundlag af artikel 122, stk. 2, TEUF og for det andet oprettelsen af den europeiske finansielle
stabilitetsfacilitet (EFSF). Den 7. juni 2010 blev EFSF oprettet, og medlemsstaterne i euroomradet og
EFSF undertegnede rammeaftalen, der fastsatte de vilkdr, hvorunder EFSF skulle yde finansiel
stabilitetsstotte.

Medio 2011 indledte Den Hellenske Republik, medlemsstaterne i euroomradet og en reekke af den

greeske stats kreditorer droftelser med henblik pa indferelse af et nyt finansielt stotteprogram. Det
overordnede mal med disse droftelser var at seette Den Hellenske Republik i stand til at vende tilbage
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til en beeredygtig finansiel situation. Et af de pateenkte elementer var en omstrukturering af den graeske
offentlige geeld, inden for rammerne af hvilken Den Hellenske Republiks private kreditorer skulle
bidrage til at nedbringe geeldsbyrden for dermed at undga en situation med betalingsmisligholdelse.

I juni og juli 2011 fremlagde medlemsstaterne i euroomradet og en rekke af den graeske stats
kreditorer nogle forslag med henblik pa omstrukturering af den greeske offentlige geeld.

I en pressemeddelelse af 1. juli 2011 udtalte Institute of International Finance (IIF) bl.a.:

»Bestyrelsen for Institute of International Finance (IIF) bestreeber sig pa at arbejde sammen med sine
medlemmer og de ovrige finansielle institutioner, den offentlige sektor og de greeske myndigheder for
at yde et veesentligt bidrag til [Den Hellenske Republik] i form af pengestremme samt for at leegge et
grundlag for, at den greeske geeld bliver mere beeredygtig.

Den private finansielle sektor er indstillet pa at deltage i en frivillig, kooperativ, gennemsigtig og bredt
baseret indsats for at stotte [Den Hellenske Republik] pa baggrund af den seerlige, ekstraordinzere
situation [...]

De private investorers bidrag vil supplere den parallelle offentlige finansierings- og likviditetsstotte og
vil blive baseret pa et lille antal valgmuligheder [...]«

Den 21. juli 2011 medtes euroomradets stats- og regeringschefer og EU-institutionerne for at drefte,
hvilke foranstaltninger der skulle treeffes for at overvinde euroomradets vanskeligheder.

I deres feelles erkleering af 21. juli 2011 udtalte de bl.a. felgende:

»1. Vi hilser de foranstaltninger, der er truffet af den greeske regering for at stabilisere de offentlige
finanser og reformere gkonomien, samt den nye pakke med foranstaltninger, herunder privatisering,
der for nylig er vedtaget af det greeske parlament, velkommen. Disse foranstaltninger er uden
fortilfeelde, men nedvendige for at fa den greeske gkonomi tilbage pa et beeredygtigt veekstspor. Vi er
bevidste om den indsats, som justeringsforanstaltningerne kreever af Greekenlands borgere, og er
overbeviste om, at disse ofre er helt nodvendige for den gkonomiske genopretning og vil bidrage til
landets fremtidige stabilitet og velfeerd.

2. Vi er enige om at stotte et nyt program for [Den Hellenske Republik] og sammen med IMF og
frivillige bidrag fra den private sektor fuldt ud at fylde finansieringsgabet. Den samlede offentlige
finansiering vil belgbe sig til ansldet 109 mia. EUR. Dette program vil, navnlig gennem lavere
rentesatser og forleenget lobetid, blive udarbejdet for klart at forbedre geeldens beeredygtighed og [Den
Hellenske Republiks] refinansieringsprofil. Vi opfordrer IMF til fortsat at bidrage til finansieringen af
det nye [...] program [for Den Hellenske Republik]. Vi agter at anvende [EFSF] som
finansieringsredskab i forbindelse med den neeste udbetaling. Vi vil meget ngje overvage, at
programmet gennemfores fuldt ud pa grundlag af regelmeessige vurderinger foretaget af
[Europa-]Kommissionen sammen med ECB og IMF.

[...]

5. Den finansielle sektor har tilkendegivet, at den er rede til pa frivillig basis gennem en reekke
muligheder, der styrker den samlede beeredygtighed yderligere, at stotte [Den Hellenske Republik].
Den private sektors nettobidrag anslas til 37 mia. EUR [...]«
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Vedrerende den private sektors deltagelse anfores folgende i punkt 6 i den feelles erkleering af 21. juli
2011:

»For sa vidt angar vores generelle tilgang til den private sektors deltagelse i euroomradet gnsker vi at
understrege, at [Den Hellenske Republik] har behov for en exceptionel og unik lgsning.«

Pa euroomradets stats- og regeringschefers topmede den 26. oktober 2011 erkleerede de bl.a. folgende:

»12. Den private sektors deltagelse spiller en afgerende rolle for at gere [Den Hellenske Republiks]
geeld beeredygtig. Vi ser derfor med tilfredshed pa de aktuelle dreftelser mellem [Den Hellenske
Republik] og landets private investorer om at finde en lgsning pa en udvidet deltagelse fra den private
sektors side. Sammen med et ambitigst reformprogram for den greeske ekonomi ber den private
sektors deltagelse sikre, at den graeske geeldskvote nedbringes med et mal om at nd 120% inden
udgangen af 2020. Med henblik herpa opfordrer vi [Den Hellenske Republik], de private investorer og
alle de involverede parter til at gennemfore en frivillig udveksling af obligationer med en nominel
nedskrivning pa 50% for den nominelle graeske geeld pa private investorers heender. Medlemsstaterne i
euroomradet vil bidrage til pakken vedrgrende den private sektors deltagelse med op til 30 mia. EUR.
Den offentlige sektor er pa det grundlag rede til en yderligere finansiering af programmet med op til
100 mia. EUR frem til 2014, inklusive den nedvendige rekapitalisering af de greeske banker. Det nye
program vil skulle vedtages inden udgangen af 2011, og udvekslingen af obligationer ber gennemfores
fra begyndelsen af 2012. Vi opfordrer IMF til fortsat at bidrage til finansieringen af det nye greeske
program.

[...]

15. For sa vidt angar vores generelle tilgang til den private sektors deltagelse i euroomrédet fastholder
vi den beslutning, vi traf den 21. juli 2011 om, at [Den Hellenske Republiks] situation har behov for en
exceptionel og unik lgsning.«

Ifolge det greeske finansministeriums pressemeddelelse af 17. november 2011 havde dette ministerium
indledt forhandlinger med indehaverne af greeske geeldsinstrumenter med henblik pa en frivillig
ombytning af sddanne instrumenter med en nominel nedskrivning pa 50% pa den nominelle veerdi af
den greeske geeld pa private investorers heender, jf. punkt 12 i erkleeringen af 26. oktober 2011.

Den 2. februar 2012 anmodede Den Hellenske Republik i henhold til artikel 127, stk. 4, TEUF,
sammenholdt med artikel 282, stk. 5, TEUF, Den Europeiske Centralbank (herefter »ECB«) om en
udtalelse om udkastet til greesk lov nr. 4050/2012 om indferelse af regler om eendring af de vilkar, der
geelder for omsaettelige geeldsinstrumenter, som er udstedt af eller garanteres af den greeske stat, inden
for rammerne af aftaler med disses indehavere, med henblik pa omstrukturering af den greeske
offentlige geeld, bla. pd grundlag af anvendelsen af »klausuler om kollektiv optreeden« (herefter
»CAC-klausuler«).

Den 17. februar 2012 afgav ECB udtalelse CON/2012/12 om betingelserne for veerdipapirer udstedt
eller garanteret af den greeske stat (herefter »den omtvistede udtalelse«). Det fremgar bl.a. af neevnte
udtalelse, for det forste, at »det er vigtigt, at medlemsstaterne bevarer evnen til til enhver tid at
opfylde alle deres forpligtelser, ogsa med henblik pa at sikre finansiel stabilitet«, for det andet, at »Den
Hellenske Republiks tilfeelde er exceptionelt og unikt« (afsnit 2.1), for det tredje, at malet med
lovudkastet er at fremme den private sektors deltagelse og neermere bestemt fastseettelse af en
procedure med henblik pa i overensstemmelse med CAC-klausuler at fremme forhandling med
indehavere af greeske geeldsinstrumenter og opnaelse af deres accept af et tilbud fra Den Hellenske
Republik om ombytning af sddanne geeldsinstrumenter og dermed en mulig omstrukturering af den
greeske offentlige geeld (afsnit 2.2), for det fjerde, at »ECB hilser det velkomment, at vilkarene for en
sddan ombytning er resultatet af forhandlinger mellem Den Hellenske Republik og de institutioner,
der repreesenterer indehaverne af geeldsinstrumenterne« (afsnit 2.3), for det femte, at »[a]Jnvendelsen af
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CAC-Kklausuler som en procedure med henblik pa at opnad en ombytning af geeldsinstrumenter i det
store og hele er i overensstemmelse med almindelig praksis [...]« (afsnit 2.4), og for det sjette, at »Den
Hellenske Republiks regering er eneansvarlig for at treeffe de nedvendige foranstaltninger med henblik
pa i sidste ende at sikre, at dens geeld er beeredygtig« (afsnit 2.6).

I en pressemeddelelse af 21. februar 2012 bekendtgjorde det greeske finansministerium for det forste
hovedtraekkene ved den planlagte frivillige ombytning af greeske geeldsinstrumenter og meddelte for det
andet, at der ville blive udarbejdet og vedtaget en lov herom. Denne transaktion ville indebeere en
anmodning om indgaelse af en aftale og en opfordring henvendt til de private indehavere af visse
greeske geeldsinstrumenter med henblik pa ombytning af disse med nye geeldsinstrumenter med en
nominel veerdi svarende til 31,5% af den geeld, der ombyttes, og med instrumenter udstedt af EFSF
med en lgbetid pa 24 maneder og en nominel veerdi pa 15% af de greeske geeldsinstrumenter, der
ombyttes, idet disse forskellige instrumenter tilvejebringes af Den Hellenske Republik ved indgaelsen af
aftalen. Desuden ville alle private investorer, der deltager i denne transaktion, fa stillet sikkerhed til
radighed, der var uatheengig af Den Hellenske Republik og var knyttet til BNP med en nominel veerdi
svarende til de nye geeldsinstrumenters veerdi.

Ligeledes den 21. februar 2012 offentliggjorde Eurogruppen en erkleering, hvori den »t[og] den mellem
de greeske myndigheder og den private sektor indgdede aftale om de almindelige vilkar for tilbuddet
om ombytning af geeldsinstrumenter, som omfattede alle indehavere af geeldsinstrumenter i den private
sektor, til efterretning«, og konstaterede, at »[e]n vellykket ordning for [den private sektors deltagelse,
Private Sector Involvement] [var] en nedvendig forudseetning for den nye nedplan«. Endvidere
bekreeftede Eurogruppen, at der ville blive ydet yderligere finansiel stotte fra medlemsstaterne i
euroomradet til Den Hellenske Republik via EFSF, og den tilkendegav, at »[d]e respektive bidrag fra
den offentlige og den private sektor [skulle] sikre, at den greeske offentlige geeldskvote vil veere
faldende og nd ned pa 120,5% af BNP i 2020«.

Den 23. februar 2012 vedtog det greeske parlament nomds 4050, Kandnes tropopoiiseos titlon,
ekdodseos 1 engyiseos tou Ellinikod Dimosiou me symfonia ton Omologioichon (lov nr. 4050/2012 om
endring med indehavernes samtykke af geeldsinstrumenter, som er udstedt af eller garanteres af den
greeske stat, og om indferelse af mekanismen med CAC-klausuler) (FEK A’ 36 af 23.2.2012). I medfer
af mekanismen med CAC-klausuler skulle de foresldede eendringer blive retligt bindende for alle
indehavere af geeldsinstrumenter, som var undergivet greaesk ret og udstedt for den 31. december 2011,
som anfert i ministerradets retsakt om godkendelse af opfordringen til private investorers deltagelse
(Private Sector Involvement, herefter »PSl«), hvis disse eendringer var vedtaget kollektivt og uden
sondring mellem serier af et beslutningsdygtigt antal indehavere af instrumenter, der repraesenterede
mindst to tredjedele af disse instrumenters nominelle veerdi. Desuden var det i preeamblen til lov
nr. 4050/2012 bla. anfert, at »[ECB] og de ovrige medlemmer af Eurosystemet har indgaet seerlige
aftaler med [Den Hellenske Republik] for at forhindre, at deres opgave og institutionelle rolle, samt
[ECB’s] rolle hvad angér udformningen af pengepolitikken, som fastsat i traktaten, undermineres«.

I en pressemeddelelse af 24. februar 2012 preeciserede det graeske finansministerium betingelserne for
den frivillige ombytning af geeldsinstrumenter med inddragelse af private investorer med henvisning til
lov nr. 4050/2012. Herefter blev der udsendt offentlige opfordringer til at deltage i en ombytning af
geeldsinstrumenter.
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I en pressemeddelelse af 9. marts 2012 erkleerede det greeske finansministerium, at de betingelser, der
var fastsat i lov nr. 4050/2012, principielt var opfyldt, og bekendtgjorde, med hvor stor en andel de
private kreditorer havde accepteret tilbuddet om ombytning. I denne henseende anfertes bla.
folgende:

»[I]ndehavere af geeldsinstrumenter udstedt eller garanteret af Den Hellenske Republik for et belgb af
ca. 172 mia. EUR har indgivet deres geeldsinstrumenter til ombytning eller samtykket i de sendringer,
som er foreslaet som svar pa Den Hellenske Republiks opfordringer og anmodninger om samtykke af
24. februar 2012.

Ud af ca. 177 mia. EUR i geeldsinstrumenter undergivet greesk ret, som er udstedt af Den Hellenske
Republik, og som er genstand for opfordringerne, har Den Hellenske Republik modtaget tilbud om
ombytning og samtykke fra indehavere af geeldsinstrumenter med en nominel veerdi pa ca. 152 mia.
EUR, hvilket svarer til 85,8% af disse geeldsinstrumenters udestdende nominelle veerdi. Indehavere af
53% af disse geeldsinstrumenters udestdende nominelle veerdi reagerede pa anmodningen om
samtykke med afvisning af de foreslaede sendringer. Den Hellenske Republik har oplyst sine kreditorer
inden for den offentlige sektor om, at den har til hensigt, efter bekreeftelse og godkendelse fra [den
greeske centralbank] som ansvarlig for proceduren i henhold til lov nr. 4050/2012, at godtage de
modtagne samtykker og eendre vilkdrene for alle sine geeldsinstrumenter, som er undergivet greesk ret,
herunder dem, der ikke er blevet indgivet til ombytning efter opfordringerne hertil, i overensstemmelse
med fornevnte lov. Den Hellenske Republik forleenger derfor ikke perioden for opfordringerne
vedrerende sine geeldsinstrumenter, som er undergivet greesk ret.

[...] Bliver samtykkerne til de foresldede eendringer af de geeldsinstrumenter, der er undergivet graesk
ret, accepteret, vil den samlede nominelle veerdi af de neevnte geeldsinstrumenter, der skal ombyttes,
og andre geeldsinstrumenter [som er undergivet en anden ret end greesk ret], der har veeret genstand
for opfordringerne og med hensyn til hvilke Den Hellenske Republik har modtaget tilbud om
ombytning og samtykker til de foresldede eendringer, na op pa 197 mia. EUR eller 95,7% af den
samlede nominelle veerdi af de geeldsinstrumenter, der er omfattet af opfordringerne.«

Sagsegerne, Frank Steinhoff, Ewald Filbry, Vereinigte Raiffeisenbanken
Grifenberg-Forchheim-Eschenau-Heroldsberg eG, Werner Bicker og EMB Consulting SE har som
indehavere af greeske geeldsinstrumenter deltaget i omstruktureringen af den greeske offentlige geeld i
medfor af den PSI og de CAC-klausuler, som blev gennemfort i henhold til lov nr. 4050/2012, efter at
have afslaet tilbuddet om ombytning af deres geeldsinstrumenter.

Retsforhandlinger og parternes pastande

Ved stevning indleveret til Rettens Justitskontor den 16. februar 2017 har sagsegerne anlagt det
foreliggende sogsmal.

Efter forslag fra den refererende dommer har Retten (Tredje Afdeling) besluttet at indlede
retsforhandlingernes mundtlige del.

Parterne har afgivet mundtlige indleeg og besvaret spergsmal fra Retten i retsmodet den 29. maj 2018.
Sagsegerne har nedlagt folgende pastande:
— ECB tilpligtes at betale Frank Steinhoff 314000 EUR, Ewald Filbry 54950 EUR, Vereinigte

Raiffeisenbanken Gréafenberg-Forchheim-Eschenau-Heroldsberg 2 355000 EUR, Werner Backer
303 795 EUR og EMB Consulting 750 460 EUR.

6 ECLL:EU:T:2019:353



26

27

28

29

30

31

32

Dowm ar 23.5.2019 — sag T-107/17
STEINHOFF M.FL. MOD ECB

— Disse belgb forhgjes med renter pa fem procentpoint over den geeldende basisrentesats fra sagens
anleggelse.

ECB har nedlagt felgende pastande:
— Afvisning, subsidieert frifindelse.

— Sagsegerne tilpligtes at betale sagsomkostningerne.

Retlige bemaerkninger

Formaliteten

ECB er af den opfattelse, at sagsogernes sogsmal skal afvises af fire grunde: For det forste er sogsmalet
foraeldet, for det andet har Retten ikke kompetence til at afsige dom efter sagsegernes pastande, for det
tredje kan ECB ikke holdes ansvarlig, da der ikke foreligger en befgjelse til at treeffe en retligt bindende
retsakt, og for det fjerde kan der ikke ifaldes ansvar uden for kontraktforhold for en undladelse, nar der
ikke foreligger en handlepligt.

Sagsegerne har bestridt, at den foreliggende sag skal afvises.

Sogsmalets forceldelse og sporgsmdlet, om bilagene kan antages til realitetsbehandling

ECB har dels anfort, at den af sagsegerne pastaede skade er en folge af den PSI, der blev offentliggjort
den 9. marts 2012, dels at den til Rettens Justitskontor den 16. februar 2017 indleverede steevning var
genstand for anmodninger om berigtigelse, som blev efterkommet af sagsogerne den 15. marts 2017.
ECB har heraf udledt, at sagsogernes segsmal forst blev indbragt for Retten den 15. marts 2017, og at
sogsmalet derfor er forzeldet i henhold til artikel 46 i statutten for Den Europeaeiske Unions Domstol,
sammenholdt med artikel 76 i Rettens procesreglement.

Ifolge artikel 46 i statutten for Den Europezeiske Unions Domstol foreeldes krav mod Unionen, der
stottes pa ansvar uden for kontraktforhold, fem &r efter, at den omsteendighed, der ligger til grund for
kravet, er indtradt. Foreeldelsesfristen afbrydes ved indgivelse af steevning til Retten. Neevnte statuts
artikel 46 preeciserer, at denne artikel ogsa finder anvendelse pa krav mod ECB, der stottes pa ansvar
uden for kontraktforhold.

I den foreliggende sag er det sagsogernes opfattelse, at den omtvistede udtalelse, som blev afgivet den
17. februar 2012, udger den omsteendighed, der ligger til grund for ECB’s ansvar uden for
kontraktforhold. Den 16. februar 2017 anlagde sagsogerne det foreliggende erstatningssggsmal.
Segsmailet er derfor blevet anlagt inden for fem ar fra vedtagelsen af neevnte udtalelse og kan ikke
anses for foreeldet.

Denne konklusion drages ikke i tvivl af den omstendighed, at stevningen var genstand for
anmodninger fra Rettens Justitskontor om berigtigelse for sa vidt angar for det forste fremleeggelse af
bilagene med fortlobende sidenummerering, men seerskilt fra det procesdokument, hvortil de er
vedlagt som bilag [jf. bilag 2, litra k), i de praktiske gennemforelsesbestemmelser til Rettens
procesreglement (EUT 2015, L 152, s. 1) i den affattelse, der fandt anvendelse pa tidspunktet for disse
anmodninger (herefter »de praktiske gennemforelsesbestemmelser«)] og for det andet fremleeggelse af
en bekreeftet kopi af procesdokumentet og bilagene hertil [jf. bilag 2, litra h), j) og m), i de praktiske
gennemforelsesbestemmelser], og heller ikke af den omstendighed, at sagsegerne forst berigtigede
disse forhold den 15. marts 2017.
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I modseetning til, hvad ECB har anfort, pavirker berigtigelse af en steevning saledes principielt hverken
tidspunktet for anleeggelsen af sogsmalet ved Retten eller sporgsmalet, om steevningen kan anses for at
veere indgivet inden for de i artikel 263, stk. 6, TEUF, henholdsvis artikel 46 i statutten for Den
Europeeiske Unions Domstol fastsatte frister. Af punkt 111 i de praktiske gennemforelsesbestemmelser
fremgéar, at hvis en stevning ikke opfylder de formkrav, der er anfert i bilag 2 til disse
gennemforelsesbestemmelser, medferer det udelukkende, at forkyndelsen af steevningen udseettes. Nar
en steevning er berigtiget, forbliver datoen for dens indgivelse til Retten derfor usendret. En steevning
kan kun anses for at vere indgivet pa en made, som indeberer, at den ikke kan antages til
realitetsbehandling, sdfremt den ikke indeholder de i procesreglementets artikel 76 angivne veesentlige
elementer, og disse elementer ikke tilvejebringes inden udlgbet af sggsmalsfristen (jf. i denne retning
dom af 27.11.1984, Bensider m.fl. mod Kommissionen, 50/84, EU:C:1984:365, premis 8, og af
16.12.2011, Enviro Tech Europe og Enviro Tech International mod Kommissionen, T-291/04,
EU:T:2011:760, preemis 95), eller nar den er genstand for en anmodning om berigtigelse, idet den ikke
er i overensstemmelse med de betingelser, der er preeciseret i bilag 1 til de praktiske
gennemforelsesbestemmelser, og sagsegeren ikke foretager den anmodede berigtigelse (jf. punkt 110 i
de praktiske gennemforelsesbestemmelser).

ECB har endvidere konstateret, at et antal bilag til steevningen ikke var blevet oversat fra greesk til
processproget, tysk. I retsmodet preeciserede ECB efter et sporgsmal fra Retten, at den af den
manglende overseettelse af de neevnte bilag til processproget sluttede, at disse bilag skulle afvises.

I denne henseende skal der henvises til, at det fremgar af procesreglementets artikel 46, stk. 2, at
ethvert dokument og bilag, der er affattet pa et andet sprog end processproget, skal veere vedlagt en
overseettelse til processproget. Samme artikels stk. 3 bestemmer imidlertid, at overseettelsen, hvor der
er tale om omfangsrige dokumenter, kan begreenses til uddrag. Overseettelse til processproget af
bilagene til steevningen udger derfor ikke et krav, der systematisk skal veere opfyldt. Manglende
oversattelse kan folgelig ikke uden videre fore til, at de ikke antages til realitetsbehandling.

Det fremgar desuden af punkt 108 i de praktiske gennemforelsesbestemmelser (nu punkt 99 efter
endringerne af de praktiske gennemforelsesbestemmelser til Rettens procesreglement (EUT 2018,
L 294, s. 40)), at safremt dokumenter, der er vedlagt som bilag til et procesdokument, ikke er ledsaget
af en oversettelse til processproget, kreever justitssekreteeren over for den péageeldende part en
berigtigelse heraf, hvis en sddan overseettelse findes pakraevet af hensyn til sagens fremme. I den
foreliggende sag er et sadant krav ikke blevet stillet, hvorfor den manglende overseettelse ikke er blevet
anset for at have betydning for sagens fremme.

Henset til disse preeciseringer ma det konkluderes, at den manglende overseettelse af de omhandlede
bilag til processproget dels ikke udger en mangel, der medferer, at de ikke kan antages til
realitetsbehandling, dels ikke rejser tvivl om datoen for indgivelsen af steevningen, og dermed, at det
foreliggende spgsmal ikke er foraeldet.

Af samtlige ovenstdende grunde skal ECB’s anbringender om, at sagsegernes sggsmal er foreeldet, og at
de bilag, som ikke er oversat til processproget, ikke kan antages til realitetsbehandling, forkastes.

Rettens kompetence

ECB er af den opfattelse, at den péstaede skade er forarsaget af en rent national foranstaltning. Som
folge heraf kan ECB ikke ifalde ansvar uden for kontraktforhold, og Retten har ikke kompetence.

Til stotte for denne opfattelse har ECB for det forste anfort, at de tab, som sagsegerne mener at have
lidt, ikke er en folge af dens adfeerd, men derimod af dels den adfeerd, som er udvist af det graeske
parlament, som vedtog lov nr. 4050/2012, dels den beslutning, som blev truffet af et flertal af
indehaverne af de pageeldende geeldsinstrumenter. For det andet henhgrer omstrukturering af en
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medlemsstats offentlige geeld udelukkende under medlemsstaternes kompetence. Dermed gennemforte
Den Hellenske Republik ikke EU-retten som omhandlet i artikel 51, stk. 1, i Den Europeeiske Unions
charter om grundleggende rettigheder (herefter »chartret«), da den vedtog lov nr. 4050/2012. For det
tredje er det, uanset om lov nr. 4050/2012 gennemforer EU-retten, Den Hellenske Republik og ikke
ECB, der skal yde sagsogerne erstatning for samtlige angiveligt lidte tab, eftersom medlemsstaterne i
henhold til artikel 4, stk. 3, TEU skal treeffe alle foranstaltninger for at sikre opfyldelsen af deres
forpligtelser i henhold til EU-retten, herunder forpligtelsen til at bringe ulovlige folgevirkninger af en
tilsideseettelse af EU-retten til opher. For det fjerde vedrorer den omtvistede udtalelse ikke PSI’ens
seerlige kendetegn — og kunne heller ikke have gjort det. Beslutningen om at foresla PSI'en og
udformningen af denne pahvilede udelukkende Den Hellenske Republiks organer. Desuden var
beslutningen om at acceptere PSI'ens betingelser blevet truffet af de private kreditorers kvalificerede
flertal.

Sagsogerne er af den opfattelse, at den omtvistede udtalelse er en afgerende arsag til den greeske stats
vedtagelse og gennemforelse af lov nr. 4050/2012.

Henset til disse argumenter skal der henvises til, at Retten i henhold til artikel 268 TEUF,
sammenholdt med artikel 340, stk. 3, TEUF, har kompetence til at afgore tvister vedrerende skade,
som matte veere forvoldt af ECB, i overensstemmelse med de almindelige retsgrundseetninger, der er
feelles for medlemsstaternes retssystemer.

Da sagsogerne heevder, at den skade, de har lidt, er fordrsaget af ECB’s vedtagelse af den omtvistede
udtalelse, har Retten kompetence til at efterprove dette anbringende i henhold til artikel 268 TEUF
og 340 TEUF.

Den omstendighed, at ECB er af den opfattelse, at den neevnte skade er forarsaget, ikke af den
omtvistede udtalelse, men af handlinger udfert af Den Hellenske Republik og de andre indehavere af
greeske geeldsinstrumenter, afkreefter ikke denne konklusion.

Dette sporgsmal vedrerer nemlig undersegelsen af de nodvendige betingelser for, at Unionen kan ifalde
ansvar uden for kontraktforhold, nemlig i det foreliggende tilfeelde fastleeggelsen af det
ansvarspadragende forhold og arsagsforbindelsen mellem dette og det pastdede tab, som henhgrer
under behandlingen af sagens realitet (jf. i denne retning dom af 29.1.1998, Dubois et Fils mod Rédet
og Kommissionen, T-113/96, EU:T:1998:11, preemis 34, og af 3.5.2017, Sotiropoulou m.fl. mod Radet,
T-531/14, ikke trykt i Sml., EU:T:2017:297, preemis 58-61).

Skulle Retten na frem til den konklusion, at den pastdede skade ikke blev forarsaget af den omtvistede
udtalelse, ville dette hverken sendre reekkevidden af genstanden for det foreliggende segsmal, der tager
sigte pa at tilpligte ECB at betale erstatning til sagsegerne, eller Rettens kompetence til at pakende
sogsmalet. I et sadant tilfeelde har Retten nemlig kompetence til at fastsla, at ECB ikke er
erstatningsansvarlig for den omhandlede skade, og til at frifinde ECB.

Dermed skal ECB’s argument, hvorefter Retten ikke har kompetence til at treffe afgorelse om det af
sagsogerne heevdede ansvar uden for kontraktforhold, forkastes.

Manglende ansvar uden for kontraktforhold, nar der ikke foreligger en ret til at udstede retligt bindende
anvisninger

ECB er af den opfattelse, at sagsegernes spgsmal skal afvises, idet den ved afgivelsen af sin udtalelse i
henhold til artikel 127, stk. 4, TEUF og artikel 282, stk. 5, TEUF ikke har udevet en befgjelse til at
give retligt bindende anvisninger. Den mener derfor, at den ikke kunne ifalde ansvar uden for
kontraktforhold ved at afgive en sadan udtalelse.

ECLIL:EU:T:2019:353 9
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Til stotte herfor har ECB anfert, at det fremgar af fast retspraksis, at samarbejdet mellem
EU-institutionerne og de nationale myndigheder eller ikke bindende teknisk bistand, som ydes af
EU-institutionerne, ikke kan medfere, at Unionen ifalder ansvar uden for kontraktforhold over for
borgerne. Et erstatningssegsmal ma afvises, nar EU-institutionens foranstaltning er af rent politisk
karakter. Hertil kommer, at Den Hellenske Republik i det foreliggende tilfeelde har handlet pa et rent
nationalt kompetenceomrade. Endelig har ECB dels bestridt, at nyere retspraksis har anerkendt, at
ikke bindende retsakter fra EU-institutionerne kan indebeere et ansvar uden for kontraktforhold for
Unionen, nér disse retsakter har fort til en ulovlig adfeerd fra de nationale myndigheders side, dels at
dens udtalelser er retligt bindende for medlemsstaterne.

Sagsegerne har anfegtet disse argumenter.

I denne henseende skal der henvises til, at erstatningssegsmalet udger et selvsteendigt retsmiddel, der
har sin seerlige funktion blandt de forskellige sogsmaélstyper og er underkastet betingelser, der er
afpasset efter dets seerlige formal. Mens formalet med et annullations- og et passivitetssogsmal er
henholdsvis at fa kendt en bindende retsakt retsstridig eller at fa fastslaet, at det er retsstridigt, at en
sadan retsakt ikke er vedtaget, er genstanden for et erstatningssegsmal erstatning for en skade, der er
en folge af en retsakt eller en ulovlig adfeerd, som kan tilregnes en EU-institution eller et EU-organ
(dom af 7.10.2015, Accorinti m.fl. mod ECB, T-79/13, EU:T:2015:756, preemis 61).

Det folger af fast retspraksis vedrerende Unionens ansvar uden for kontraktforhold for tab, der er
forvoldt borgerne ved en overtredelse af EU-retten, som kan tilskrives en EU-institution eller et
EU-organ, der finder anvendelse mutatis mutandis pd ECB’s ansvar uden for kontraktforhold i
henhold til artikel 340, stk. 3, TEUF, at der anerkendes en ret til erstatning, safremt tre betingelser er
opfyldt, nemlig at den bestemmelse, der er tilsidesat, har til formal at tilleegge borgerne rettigheder, og
at tilsideseettelsen er tilstreekkelig kvalificeret, at der er pavist et tab, og endelig, at der er en direkte
arsagsforbindelse mellem tilsideseettelsen af den forpligtelse, der pahviler den, der har udstedt
retsakten, og de skadelidtes tab (jf. i denne retning dom af 10.7.2003, Kommissionen mod Fresh
Marine, C-472/00 P, EU:C:2003:399, preemis 25, af 23.3.2004, Ombudsmanden mod Lamberts,
C-234/02 P, EU:C:2004:174, preemis 49 og den deri neevnte retspraksis, og af 4.4.2017,
Ombudsmanden mod Staelen, C-337/15 P, EU:C:2017:256, preemis 31).

Det er saledes kun, nar en institution begar en fejl, der udger en tilstreekkelig kvalificeret tilsideseettelse,
at Unionen kan ifalde et siddant ansvar. Det afgerende kriterium for at antage, at tilsideseettelsen af
EU-retten er tilstreekkelig kvalificeret, er, at institutionen dbenbart og groft har overskredet greenserne
for sin skeonsbefgjelse (jf. dom af 4.7.2000, Bergaderm og Goupil mod Kommissionen, C-352/98 P,
EU:C:2000:361, preemis 43 og den deri neevnte retspraksis, og af 4.4.2017, Ombudsmanden mod
Staelen, C-337/15 P, EU:C:2017:256, preemis 31 og den deri neevnte retspraksis). Kun nar denne
institution eller dette organ har et steerkt begreenset eller intet sken, kan selve den omsteendighed, at
der er sket en overtreedelse af EU-retten, veere tilstreekkelig til at bevise, at der foreligger en
tilstreekkelig kvalificeret kreenkelse (jf. dom af 7.10.2015, Accorinti m.fl. mod ECB, T-79/13,
EU:T:2015:756, premis 67 og den deri neevnte retspraksis). I gvrigt finder kriteriet om en tilstreekkelig
kvalificeret tilsideseettelse af en bestemmelse anvendelse, ikke blot nar der er tale om en individuel
handling, men ogsd om en individuel undladelse (jf. i denne retning dom af 16.11.2017, Acquafarm
mod Kommissionen, T-458/16, ikke trykt i Sml., EU:T:2017:810, preemis 44 og den deri nzevnte
retspraksis).

Med henblik pa at fastsla, om en institution ifalder ansvar uden for kontraktforhold, skal der foretages
en vurdering af den adfeerd, der har forarsaget skaden (jf. i denne retning dom af 23.3.2004,
Ombudsmanden mod Lamberts, C-234/02 P, EU:C:2004:174, praemis 60), hvilket i den foreliggende
sag vil sige en vurdering af, om ECB’s vedtagelse af den omtvistede udtalelse udgjorde en tilstreekkelig
kvalificeret tilsideseettelse af en EU-retlig regel, der forarsagede den skade, som sagsegerne har gjort
geldende.
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I modseetning til, hvad der gelder for et annullationssegsmal, atheenger spergsmalet, om et
erstatningsspgsmal kan antages til realitetsbehandling, ikke af den bindende karakter af den retsakt,
der har forarsaget den heevdede skade, eller dens karakter af en afgerelse. Enhver adfeerd, der har
fordrsaget en skade, kan begrunde et ansvar uden for kontraktforhold (jf. i denne retning dom af
23.3.2004, Ombudsmanden mod Lamberts, C-234/02 P, EU:C:2004:174, preemis 50-52 og 60; jf.
endvidere vedrgrende tilsidesaettelse af en handle- eller undladelsespligt dom af 20.9.2016, Ledra
Advertising m.fl. mod Kommissionen og ECB, C-8/15 P — C-10/15 P, EU:C:2016:701, preemis 55-59, 67
og 68; vedrgrende en begrundet udtalelse dom af 18.12.2009, Arizmendi m.fl. mod Radet og
Kommissionen, T-440/03, T-121/04, T-171/04, T-208/04, T-365/04 og T-484/04, EU:T:2009:530,
premis 66-69, og vedrgrende en individuel undladelse dom af 16.11.2017, Acquafarm mod
Kommissionen, T-458/16, ikke trykt i Sml., EU:T:2017:810, preemis 44 og deri neevnte retspraksis).
Hvis Unionens retsinstanser ikke kunne vurdere lovligheden af en EU-institutions eller et EU-organs
adfeerd, ville proceduren i artikel 268 TEUF og artikel 340, stk. 2 og 3, TEUF séledes blive bergvet sin
effektive virkning (jf. i denne retning dom af 23.3.2004, Ombudsmanden mod Lamberts, C-234/02 P,
EU:C:2004:174, preemis 61).

ECB kan derfor ikke paberdbe sig retspraksis forud for dom af 23.3.2004, Ombudsmanden mod
Lamberts (C-234/02 P, EU:C:2004:174, preemis 31-94), der afviste erstatningssegsmal alene af den
grund, at den paberabte retsstridighed var knyttet til en handling uden retsvirkninger (kendelse af
13.6.1991, Sunzest mod Kommissionen, C-50/90, EU:C:1991:253, preaemis 17-20, af 4.10.1991, Bosman
mod Kommissionen, C-117/91, EU:C:1991:382, preemis 20, og af 10.12.1996, Soktas mod
Kommissionen, T-75/96, EU:T:1996:183, preemis 49). Spergsmalet, om et erstatningssogsmal, der er
rettet mod en udtalelse fra ECB, kan antages til realitetsbehandling, kan saledes ikke atheenge af, om
denne udtalelse var retligt bindende. Det ville veere i strid med malet med dette retsmiddel og dets
effektivitet at afvise et erstatningssegsmal alene af den grund, at den retsakt, der ligger til grund for
den haevdede skade, ikke er bindende.

Den omstendighed, at den omtvistede udtalelse er af politisk karakter, og at ECB ikke var forpligtet til
at vedtage en sadan udtalelse, pavirker ikke sporgsmalet, om det foreliggende spgsmal kan antages til
realitetsbehandling. Den skensbefgojelse, som en institution har, har nemlig ikke som folge at frigore
institutionen for dens pligt til at handle i overensstemmelse med bdde hgjere retsnormer, sasom
traktaten og EU-rettens almindelige principper, og den relevante afledte ret. Nar denne akts lovlighed
anfeegtes i en erstatningssag, skal den saledes vurderes som en del af de forpligtelser, der pahviler
institutionen (dom af 18.12.2009, Arizmendi m.fl. mod Radet og Kommissionen, T-440/03, T-121/04,
T-171/04, T-208/04, T-365/04 og T-484/04, EU:T:2009:530, preemis 66). Endelig pavirker det forhold,
at Den Hellenske Republik efter ECB’s opfattelse har handlet inden for et rent nationalt
kompetenceomrade, ikke den omstendighed, at sagsogerne i den foreliggende sag anfaegter ECB'’s
handlinger, og at Retten har kompetence til at realitetsbehandle dette klagepunkt.

ECPB’s argument, hvorefter sagsogernes sogsmal ikke kan antages til realitetsbehandling, fordi ECB med
vedtagelsen af den omtvistede udtalelse ikke udevede en befgjelse, der bemyndigede den til at give Den
Hellenske Republik retligt bindende anvisninger, skal derfor forkastes.

Manglende ansvar uden for kontraktforhold for en undladelse, ndr der ikke foreligger en retlig
handlepligt

ECB har gjort geeldende, at sagsogernes segsmal ikke kan antages til realitetsbehandling, eftersom den
ved den pastiede undladelse ikke har tilsidesat en handlepligt, der kan medfere, at den ifalder ansvar
uden for kontraktforhold. ECB bestrider seerlig, at den har en forpligtelse til at beskytte sagsegernes
ejendomsret af folgende grunde. For det forste er udtalelser, der afgives af ECB, i henhold til
artikel 127, stk. 4, TEUF, sammenholdt med artikel 288, stk. 5, TEUF ikke retligt bindende. Da
medlemsstaterne ikke er bundet af dens udtalelser, kan ECB ikke sikre en effektiv beskyttelse af
sagsogernes grundleeggende rettigheder ved hjeelp af dette instrument. Endvidere er den i medfer af de
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samme bestemmelser ikke forpligtet til at offentliggere udtalelser. For det andet har ECB gjort
geldende, at den i medfer af artikel 17, stk. 1, TEU ikke har pligt til at fremme Unionens almene
interesser og til at fore tilsyn med gennemforelsen af EU-retten. Ifelge ECB var genstanden for
horingen af ECB og for den omtvistede udtalelse ikke at fastleegge, om PSI’en som sadan var enskelig,
men vedrorte de tekniske enkeltheder ved en indferelse af CAC-klausuler, der fandt anvendelse pa de
greeske geeldsinstrumenter. For det tredje er hverken Den Hellenske Republik eller, analogt, ECB
undergivet nogen som helst forpligtelse til at beskytte sagsogernes investeringer og ejendomsret.

Sagsogerne har anfegtet denne argumentation.

Pa baggrund af disse argumenter ma det fastslas, at spergsmalet om, hvorvidt ECB kunne eller ikke
kunne holdes ansvarlig for at have undladt i den omtvistede udtalelse at oplyse Den Hellenske Republik
om, at dens udkast til lov nr. 4050/2012 muligvis var retsstridigt, henset til, at den ikke havde en
handlepligt, er et sporgsmal, der henhgrer under erstatningssegsmalets realitet og ikke dets formalitet.

Spergsmalet, om ECB har handlet retsstridigt ved ikke at gore Den Hellenske Republik opmerksom pa
den heevdede retsstridige karakter af dens udkast til lov nr. 4050/2012, angar betingelsen om, at der pa
grund af denne undladelse skal foreligge en tilstraekkelig kvalificeret tilsideseettelse fra ECB’s side af en
bestemmelse, der tilleegger borgerne rettigheder.

Dermed skal ECB’s argument, hvorefter sagsegernes sogsmal ikke kan antages til realitetsbehandling,
fordi der ikke foreligger en retlig forpligtelse til at handle og dermed et ansvar uden for
kontraktforhold for en undladelse, forkastes.

Realiteten

Indledende bemcerkninger

Ifolge sagsogerne har ECB pligt til at respektere de grundleeggende rettigheder inden for rammerne af
sin samlede virksomhed, siledes at den har pligt til i en udtalelse vedrorende en medlemsstats
lovudkast at fremheeve tilsideseettelser af de grundleeggende rettigheder, som er knyttet til vedtagelsen
og gennemforelsen af den planlagte lov. I det foreliggende tilfeelde er det sagsegernes opfattelse, at
ECB i den omtvistede udtalelse undlod at papege, at lov nr. 4050/2012 for det forste tilsidesatte
princippet pacta sunt servanda, for det andet chartrets artikel 17, stk. 1 og 2, for det tredje artikel 63
TEUF og for det fjerde artikel 124 TEUF. Disse undladelser har ifolge sagsogerne forarsaget en skade,
som for Frank Steinhoffs vedkommende udger 314000 EUR, for Ewald Filbrys vedkommende
54950 EUR, for Vereinigte Raiffeisenbanken  Grifenberg-Forchheim-Eschenau-Heroldsbergs
vedkommende 2355000EUR, for Werner Bickers vedkommende 303795EUR og for EMB
Consultings vedkommende 750 460 EUR.

Efter ECB’s opfattelse er ingen af betingelserne for, at den ifalder ansvar uden for kontraktforhold,
opfyldt i det foreliggende tilfeelde.

Forud for undersogelsen af hver enkelt af disse pastdede tilsideseettelser og af arsagsforbindelsen
mellem disse tilsideseettelser og den péstaede skade, skal der henvises til, at ECB’s ansvar uden for
kontraktforhold i henhold til artikel 340, stk. 3, TEUF forudseetter, at tre kumulative betingelser er
opfyldt, nemlig at den bestemmelse, der er tilsidesat, har til formal at tilleegge borgerne rettigheder, og
at tilsidesaettelsen er tilstreekkelig kvalificeret, at der er pavist et tab, og endelig, at der er en direkte
arsagsforbindelse mellem tilsideseettelsen af den forpligtelse, der péhviler den, der har udstedt
retsakten, og de skadelidtes tab (jf. preemis 52-54 ovenfor).

Desuden skal der henvises til reekkevidden af ECB’s befgjelse til at afgive en udtalelse.
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Artikel 127, stk. 4, TEUF bestemmer, at ECB skal hores af de nationale myndigheder om ethvert udkast
til retsforskrift inden for dens kompetenceomréader, men inden for de rammer og pa de betingelser, der
fastseettes af Radet for Den Europeiske Union. Ligeledes bestemmer artikel 282, stk. 5, TEUF, at ECB
pa sine befgjelsesomrader skal heores om ethvert udkast til EU-retsakt og om ethvert udkast til national
retsforskrift og kan afgive udtalelse.

Radets beslutning 98/415/EF af 29. juni 1998 om de nationale myndigheders hering af Den Europeiske
Centralbank om udkast til retsforskrifter (EFT 1998, L 189, s. 42) preeciserer i tredje betragtning, at de
nationale myndigheders horingspligt ikke bergrer disse myndigheders ansvar pa de péageldende
omrader, og at medlemsstaterne heorer ECB om ethvert udkast til retsforskrift inden for dens
kompetenceomrader. Endvidere er det i sjette betragtning til beslutning 98/415 anfert, at hering af
ECB ikke ungdigt ma forleenge medlemsstaternes vedtagelsesprocedurer for retsforskrifter, og at de
frister, som geelder for ECB’s afgivelse af udtalelse, dog skal give ECB mulighed for at behandle de
tekster, der foreleegges den, med den fornedne omhu.

Indholdet af disse betragtninger genfindes i bestemmelserne i beslutning 98/415. Saledes herer
medlemsstaternes myndigheder i medfer af artikel 2 i beslutning 98/415 ECB om ethvert udkast til
retsforskrift inden for dens kompetenceomrdder i henhold til EUF-traktaten og navnlig om
valutaforhold, betalingsmidler, de nationale centralbanker, indsamling, udarbejdelse og udgivelse af
monetere og finansielle statistikker samt bank-, betalingssystems- og betalingsbalancestatistikker,
clearing- og betalingssystemer og regler for finansielle institutioner, for sa vidt de materielt pavirker
de finansielle institutioner og de finansielle markeders stabilitet. Endvidere bestemmer artikel 4 i
beslutning 98/415, at medlemsstaterne sikrer, at ECB heres pa et passende tidspunkt, sa den
myndighed, der tager initiativ til et udkast til retsforskrift, kan tage hensyn til ECB’s udtalelse, inden
den treeffer afgerelse om indholdet, og at ECB’s udtalelse foreleegges for den vedtagende myndighed,
hvis der er tale om en anden myndighed end den, der udarbejdede de pageeldende retsforskrifter.

For det forste fremgar det af disse bestemmelser, at ECB’s udtalelser ikke er bindende for de nationale
myndigheder. I overensstemmelse med tredje betragtning til og artikel 4 i beslutning 98/415 skal de
nationale myndigheder saledes udelukkende tage hensyn til disse udtalelser, og de bergrer ikke disse
myndigheders ansvar pa de omrader, der er genstand for de omhandlede udkast. Heraf folger, at selv
om overholdelsen af forpligtelsen til at hore ECB ganske vist kreever, at den kan gore sine synspunkter
geldende over for de nationale myndigheder, kan den ikke paleegge dem at folge dem. Hvis lovgiver
havde haft til hensigt at gore indholdet af ECB’s medvirken retligt bindende, ville denne have givet
ECB en befgjelse til at give en tilladelse og ikke en befgjelse til at afgive en udtalelse. Af de grunde,
der er anfert i preemis 55 ovenfor, udelukker konstateringen af, at ECB’s udtalelser ikke er bindende
for de nationale myndigheder, imidlertid ikke a priori, at disse udtalelser kan danne grundlag for, at
ECB ifalder ansvar.

For det andet ma det konstateres, at ECB har en vid skensbefgjelse i forbindelse med vedtagelsen af
sine udtalelser. I denne henseende er det allerede blevet fastslaet, at artikel 127 TEUF og 282 TEUF
samt artikel 18 i statutten for Det Europeeiske System af Centralbanker (ESCB) indremmer ECB en vid
skensbefojelse, hvis udovelse indebeerer komplekse okonomiske og sociale vurderinger samt
vurderinger af forhold under hurtig udvikling, som skal udferes i kontekst af Eurosystemet eller endog
hele Unionen. Seerlig er det blevet fastsldet, at udevelsen af denne skensbefgjelse dels medferer, at det
er ngdvendigt for ECB at forudse og vurdere gkonomiske udviklinger af kompleks og usikker karakter,
f.eks. udviklingen i de finansielle markeder, i pengemeengden og i inflationen, som pavirker
Eurosystemets og betalings- og kreditsystemernes funktion, dels at ECB skal foretage politiske,
okonomiske og sociale valg, som kreever afvejning og forlig mellem de forskellige mal, som er
omhandlet i artikel 127, stk. 1, TEUF, hvoraf hovedmaélet er at fastholde prisstabilitet (jf. i denne
retning dom af 24.1.2017, Nausicaa Anadyomene og Banque d’escompte mod ECB, T-749/15, ikke
trykt i Sml., EU:T:2017:21, preemis 70 og den deri neevnte retspraksis, og generaladvokat Cruz
Villaléns forslag til afgerelse Gauweiler m.fl,, C-62/14, EU:C:2015:7, punkt 111 og den deri neevnte
retspraksis).
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Den vide skeonsbefgjelse, som ECB rader over ved vedtagelsen af sine udtalelser, indebeerer saledes, at
det alene er en dbenbar og grov tilsideseettelse af greenserne for denne befgjelse, der kan medfere, at
den ifalder ansvar uden for kontraktforhold (jf. den i preemis 53 og 72 ovenfor anferte retspraksis).

Tilsidescettelse af princippet pacta sunt servanda

Ifolge sagsegerne kunne Den Hellenske Republik ikke gyldigt indseette sendringsklausuler i vilkarene
for eksisterende geeldsinstrumenter ved hjeelp af lov nr. 4050/2012. Det folkeretlige princip pacta sunt
servanda, som er fastslaet i artikel 26 i Wienerkonventionen af 23. maj 1969 om traktatretten, som er
tiltradt af Den Hellenske Republik, og som anerkendes af Bundesgerichtshof (forbundsdomstol,
Tyskland) og af Domstolen, er til hinder herfor. Sagsegerne er derfor af den opfattelse, at ECB i den
omtvistede udtalelse burde have anfert, at Den Hellenske Republik med vedtagelsen af en lov, der
fastsatte tvungen ombytning af greeske geeldsinstrumenter for private kreditorer, der modsatte sig en
sadan ombytning, tilsidesatte dette princip. Den omstendighed, at ECB ikke gjorde dette, udger en
undladelse, som er i strid med dens forpligtelser.

Desuden har sagsegerne bestridt, at Den Hellenske Republik i det foreliggende tilfeelde kan paberabe
sig princippet rebus sic stantibus for at begrunde eendringerne af deres kontraktmeessige rettigheder.
Til stotte for dette argument har sagseogerne for det forste fremhzevet, at de omtvistede
geeldsinstrumenter blev udstedt pa et tidspunkt, hvor det internationale moneteere feellesskab allerede
enstemmigt havde kreevet, at der skulle optages CAC-klausuler i de statslige geeldsinstrumenter. For
det andet gav Den Hellenske Republik pa trods af sagsegernes anmodninger bevidst afkald pa at
anvende CAC-klausuler i forbindelse med udstedelsen af de omtvistede geeldsinstrumenter. For det
tredje var medlemsstaterne i april 2003 blevet enige om, at det var nedvendigt, at internationale
obligationsudstedelser skulle indbefatte CAC-klausuler (jf. bilag 1 til rapport fra Det @konomiske og
Finansielle Udvalg ECFIN/CEFCPE (2004) REP 50483 final af 12.11.2004, s. 7), og Det @konomiske og
Finansielle Udvalg godkendte i september 2003 en grundstamme af klausuler, som var teenkt at finde
anvendelse i vilkdrene for udstedelsen af obligationer. For det fjerde havde »cheferne for
G20-staternes centralbanker« siden november 2004 anbefalet, at der blev optaget CAC-klausuler i
kontrakter om udstedelse af obligationer, med henblik pa at fremme anvendelsen af flertalsbeslutninger
(jf. anbefaling af 26.10.2004 med titlen »Report to the EFC-Implementation of the EU commitment on
Collective Action Clauses in documentation of International Debt Insurance«). For det femte blev
frygten for, at CAC-klausuler kunne fore til forhgjede risikopreemier og dermed fordyre statens
finansiering, ikke bekreeftet ved de undersogelser, der blev gennemfort i 2003 af A. Richards og M.
Gugiatti (»The Use of Collective Action Clauses in New York Law Bonds of Sovereign Borrowers«,
Journal of International Law, 2004, s. 815 ff., A. Szodruch, Staateninsolvenz und private Glédubiger,
BWYV Verlag, 2008, s. 226). Sagsegerne er derfor af den opfattelse, at nar Den Hellenske Republik
besluttede ikke at indseette CAC-klausuler i sine greeske geeldsinstrumenter, selv om denne diskussion
om at tilfoje dem i statslige geeldsinstrumenter havde fundet sted, kunne den ikke, nar de eendrede
omstendigheder, som CAC-klausuler netop er tilteenkt at imedegd, indtradte, gere krav pa at
gennemfore en tvangsmeessig omstrukturering.

ECB har bestridt det af sagsogerne anforte. Den er for det forste af den opfattelse, at det ikke pahvilede
den at papege en mulig tilsideseettelse af princippet pacta sunt servanda ved lov nr. 4050/2012 i den
omtvistede udtalelse, derneest, at den ikke selv havde kunnet tilsideseette dette princip, og endelig, at
det neevnte princip ikke er blevet tilsidesat, da princippet rebus sic stantibus finder anvendelse.

Som der er henvist til i preemis 52 ovenfor, er det alene en tilstreekkelig kvalificeret tilsideseettelse af en
bestemmelse, der tilleegger borgerne rettigheder, der kan indebzere, at ECB ifalder ansvar uden for
kontraktforhold. Med henblik pa at garantere den effektive virkning af betingelsen om tilsideseettelse
af en retsregel, der tilleegger borgerne rettigheder, er det nedvendigt, at den beskyttelse, som den
paberabte regel giver, er effektiv i forhold til den person, der paberaber sig den, og folgelig, at denne
person er blandt de personer, som den pageldende regel tilleegger rettigheder. Der kan séledes ikke
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tilkendes erstatning i henhold til en regel, der ikke beskytter borgeren selv mod den ulovlighed, som
han har péberdbt sig, men som beskytter en anden borger (jf. i denne retning dom af 19.10.2005,
Cofradia de pescadores »San Pedro de Bermeo« m.fl. mod Radet, T-415/03, EU:T:2005:365,
preemis 96, og af 3.12.2015, CN mod Parlamentet, T-343/13, EU:T:2015:926, preemis 86 og den deri
neevnte retspraksis).

I det foreliggende tilfeelde har sagsegernes tegning af de omtvistede geeldsinstrumenter, som er udstedt
og garanteret af Den Hellenske Republik, skabt et kontraktforhold mellem dem og Den Hellenske
Republik. Dette kontraktforhold er ikke undergivet princippet pacta sunt servanda i artikel 26 i
Wienerkonventionen om traktatretten. I henhold til dens artikel 1 finder denne konvention nemlig
kun anvendelse pa traktater mellem stater. Folgelig udger artikel 26 i Wienerkonventionen om
traktatretten ikke en bestemmelse, der tilleegger borgerne rettigheder.

Domstolen har imidlertid fastslaet, at princippet pacta sunt servanda er et grundleeggende princip i
enhver retsorden (dom af 16.6.1998, Racke, C-162/96, EU:C:1998:293, preemis 49). Princippet pacta
sunt servanda betegner séledes ogsd et almindeligt EU-retligt princip, der finder anvendelse pa aftaler,
og hvorefter en gyldigt indgéet aftale er bindende for aftaleparterne (jf. i denne retning generaladvokat
Trstenjaks forslag til afgerelse Dominguez, C-282/10, EU:C:2011:559, punkt 96, og generaladvokat
Kokotts forslag til afgerelse Pujante Rivera, C-422/14, EU:C:2015:544, punkt 55).

Imidlertid er aftaleparternes rettigheder og forpligtelser principielt kun bindende for disse parter. De
almindelige aftaleretlige principper, sdsom princippet pacta sunt servanda, drager ikke denne relative
reekkevidde af en aftaleparts rettigheder i tvivl.

Desuden er ECB’s udtalelser ikke rettet til borgere, og deres primeere genstand er ikke aftaleforholdet
mellem en borger og en medlemsstat efter en udstedelse af geeldsinstrumenter fra denne medlemsstats
side. I medfer af artikel 2 i beslutning 98/415 er adressaterne for ECB’s udtalelser saledes
medlemsstaternes myndigheder, der er forpligtet til at hore ECB, og ikke borgere. Desuden har ECB’s
befojelse til at afgive en udtalelse ikke til formal at foretage en bedommelse af aftaleparternes
rettigheder og forpligtelser, men indgar som et led i dens grundleeggende opgaver pa det
pengepolitiske omrade og er navnlig knyttet til dens pligt til at opretholde prisstabiliteten, som
omhandlet i artikel 127, stk. 1 og 2, TEUF.

Nar ECB, som i det foreliggende tilfeelde, hores af Den Hellenske Republik om et udkast til lovgivning
vedrerende de nationale banker og reglerne for finansielle institutioner, for sa vidt som de materielt
pavirker de finansielle institutioner og de finansielle markeders stabilitet, er den derfor ikke forpligtet
til at tage stilling til, om denne stat overholder det almindelige aftaleretlige princip pacta sunt
servanda over for indehaverne af statslige geeldsinstrumenter.

ECB’s kompetence til at afgive en udtalelse indebeerer saledes ikke, at sagsegerne har krav pd, at den
gor opmerksom pa en tilsideseettelse af en kontraktmeessig rettighed, som de har i forhold til Den
Hellenske Republik som folge af, at de har tegnet greeske geeldsinstrumenter, som er udstedt og
garanteret af denne medlemsstat. Da sagsogerne ikke har krav pa, at ECB udtaler sig om dette
sporgsmal, kan ECB ikke have begdet et retsstridigt forhold ved efter Den Hellenske Republiks
anmodning om en hering ikke at udtale sig i den omtvistede udtalelse om overholdelsen af princippet
pacta sunt servanda.

Desuden har vedtagelsen af lov nr. 4050/2012 under alle omsteendigheder ikke vist sig at medfere en
tilsideseettelse af princippet pacta sunt servanda. Investering i statslige geeldsinstrumenter var saledes
ikke fri for en risiko for et formuetab, selv om den lovgivning, der fandt anvendelse pa disse
geeldsinstrumenter, ikke fastsatte en mulighed for inden deres forfald at genforhandle visse elementer,
sasom den nominelle veerdi, palebne renter og forfaldstid. Som anfert af Simvulio tis Epikratias
(overste domstol i forvaltningsretlige sager, Greekenland) skyldes denne risiko navnlig det lange
tidsrum, der forlober fra udstedelsen af geeldsinstrumenterne, og i lobet af hvilket uforudsete
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begivenheder risikerer i veesentlig grad at begreense eller endog helt at tilintetgore
finansieringskapaciteten hos den stat, der er udsteder af eller garant for disse geeldsinstrumenter. Som
Den Europeiske Menneskerettighedsdomstol (herefter »Menneskerettighedsdomstolen«) har fastslaet,
er den udstedende stat, sifremt sddanne uforudsete begivenheder indtreeder, som i det foreliggende
tilfeelde den greeske statsgeeldskrise, berettiget til at forsege en genforhandling p& grundlag af
princippet rebus sic stantibus (jf. dom afsagt af Simvulio tis Epikratias (gverste domstol i
forvaltningsretlige sager), som sammenfattet i preemis 29 i Menneskerettighedsdomstolens dom af
21.7.2016, Mamatas m.fl. mod Greekenland, CE:ECHR:2016:0721JUD006306614).

Derfor er det med urette, at sagsogerne har heevdet, at ECB har begaet et retsstridigt forhold, der kan
indebeere, at den ifalder ansvar uden for kontraktforhold, ved ikke i den omtvistede udtalelse at have
gjort opmeerksom pa en tilsideseettelse af princippet pacta sunt servanda, som skulle veere begaet over
for dem gennem vedtagelsen af lov nr. 4050/2012.

Tilsidescettelse af chartrets artikel 17, stk. 1 og 2

Sagsogerne er af den opfattelse, at ECB i den omtvistede udtalelse burde have anfort, at Den Hellenske
Republik med vedtagelsen af udkastet til lov nr. 4050/2010 gjorde et ekspropriationslignende indgreb i
de rettigheder, der tilkommer kreditorer, som er etableret i udlandet, og som ikke har givet deres
samtykke. Den omsteendighed, at ECB ikke gjorde dette, udger en undladelse, som er i strid med dens
forpligtelser.

Til stotte for dette klagepunkt har sagsegerne for det forste henvist til, at formalet med lov
nr. 4050/2010 var at tvinge private kreditorer, der udtrykkeligt neegtede at give deres samtykke til
omstruktureringen, til at deltage i nedbringelsen af den greeske offentlige geeld ved a posteriori at
indfere CAC-klausuler.

For det andet er sagsogerne af den opfattelse, at de greeske geldsinstrumenter er omfattet af det
ejendomsbegreb, som er beskyttet ved chartrets artikel 17. Disse geeldsinstrumenter udger fordringer
med et tilstreekkeligt grundlag i national ret til at nyde denne beskyttelse. Ifolge sagsegerne kunne den
greeske stats insolvens saledes ikke forudses fra et retligt synspunkt, og disse geeldsinstrumenter var
generelt anset for at veere sikre, navnlig nar de ikke indeholdt nogen endringsklausul. Desuden blev
de i henhold til Solvabilitidtsverordnung (solvensbekendtgerelse) af 14. december 2006 (BGBI. 2006 I,
s. 2926) [jf. bla. solvensbekendtgerelsens § 26, nr. 2, litra b)], anset for at veere sikre, ogsa selv da
kreditvurderingsbureauerne havde seenket kreditvurderingen for Den Hellenske Republik, og de
greeske geeldsinstrumenters kurser var faldet, eftersom de skulle kategoriseres i eksponeringsklassen
»centralregeringer«, idet de skulle indlgses af en udenlandsk regering eller centralbank. Det
sidstneevnte aspekt bekreeftes af artikel 15 i noméds 2469, Periorismds kai veltiosi tis
apotelesmatikoétitas ton kratikdn dapanédn kai dlles diatdxeis (lov nr. 2469/1997 om greenser for og
forbedring af effektiviteten af de offentlige udgifter) af 14. marts 1997 (FEK A’ 38/14.3.1997, s. 592).
Da beskyttelsen af ejendomsretten henherer under de almindelige EU-retlige principper, som
Domstolen har anerkendt i sin praksis, mener sagsogerne, at de kan paberabe sig beskyttelsen af
ejendomsretten for sa vidt angar deres statslige geeldsinstrumenter.

For det tredje har sagsegerne gjort geeldende, at indgrebet i deres ejendomsret hidrerer fra udevelse af
offentlig myndighed. I dom af 22. marts 2014 fra Simvulio tis Epikratias (ref. 1117/2014), kvalificerede
Simvulio tis Epikratias (everste domstol i forvaltningsretlige sager) den samlede procedure med henblik
pa omstrukturering af den greeske offentlige geeld som en maskeret udovelse af offentlig myndighed.

For det fjerde er det sagsegernes opfattelse, at det ikke udger en rimelig og rettidig erstatning at
modtage dels 15% af den nominelle veerdi af de tidligere besiddede geeldsinstrumenter i form af to
obligationer udstedt af EFSF, dels for 31,5% af den udestdende nominelle veerdi af disse
geldsinstrumenter at modtage nye geeldsinstrumenter udstedt af Den Hellenske Republik, der
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indeholder en CAC-klausul, saledes at vilkarene for udstedelsen af disse geeldsinstrumenter muligvis
senere kan endres til skade for kreditorerne, uden at dette a priori kan anfegtes retligt, samt forst
forfalder mellem 2022 og 2042. Hertil kommer ifolge sagsogerne den skeerpende omstendighed, at
nedseettelsen af fordringen fra et skonomisk synspunkt ikke er pa 46,5%, men pa 78,5%, saledes som
Simvulio tis Epikratias (everste domstol i forvaltningsretlige sager) fastslog i sin dom af 22. marts
2014, eftersom der betales lavere renter, og de geeldsinstrumenter, der overfores i forbindelse med
tvangsombytningen, forst forfalder mellem 2022 og 2042, bortset fra EFSF’s obligationer, der allerede
forfaldt i 2013 og 2014. Denne vurdering fra den greeske stats side er i fuld overensstemmelse med
kreditvurderingsbureauet Moodys vurdering.

Sagsogerne mener derfor, at vedtagelsen af lov nr. 4050/2010 indebar et indgreb over for dem, der
svarer til ekspropriation. Alene en sadan fortolkning modsvarer kravet om en effektiv retsbeskyttelse,
saledes som det blev fastslaet af Menneskerettighedsdomstolen i dom af 23. september 1982, Sporrong
og Lonnroth mod Sverige (CE:ECHR:1982:0923JUD 000715175, preemis 63 og den deri neevnte
retspraksis), som ogsa er afgorende for fortolkningen af chartrets artikel 17, under hensyn til dets
artikel 52, stk. 3, forste punktum.

Endelig mener sagsogerne, at Menneskerettighedsdomstolens dom af 21. juli 2016, Mamatas m.fl. mod
Grakenland (CE:ECHR:2016:0721JUD006306614), ikke er relevant, fordi den ikke vedrerer
ekspropriation over for udenlandske private kreditorer, der ikke er etableret i Greekenland, og at
betingelserne for indgrebets proportionalitet allerede af denne grund skal bedemmes anderledes end i
tilfeelde, hvor offentlige myndigheder gor indgreb i deres egne borgeres ejendomsret. I denne dom
henviste Menneskerettighedsdomstolen med henblik pa proportionalitetsbedommelsen i forbindelse
med beregningen af skadens omfang desuden til den nominelle modveerdi pa 46,5% og ikke det
faktiske okonomiske veerditab pa 78,5%.

ECB har anfaegtet sagsogernes klagepunkter. Den mener dels, at klagepunkterne burde rettes mod Den
Hellenske Republik, da PSI’en blev udformet og indfert udelukkende af de greeske myndigheder, dels at
sagsogernes ejendomsret ikke er blevet tilsidesat, eftersom begreensningerne af ejendomsretten var
ngdvendige og begrundede i mél af almen interesse, som er anerkendt af Unionen.

Henset til disse argumenter skal der henvises til, at i henhold til chartrets artikel 17, stk. 1, har enhver
ret til at besidde lovligt erhvervet ejendom, at anvende den, at treeffe dispositioner hermed og at lade
den gé i arv. Ingen ma bergves sin ejendom, medmindre det skeonnes nedvendigt i samfundets
interesse, og det sker i de tilfeelde og pa de betingelser, der er fastsat ved lov, og mod rimelig og
rettidig erstatning for tabet. Anvendelsen af ejendommen kan reguleres ved lov, i det omfang det er
nedvendigt af hensyn til almenvellet.

Desuden er chartrets bestemmelser i henhold til dets artikel 51 rettet til bl.a. Unionens institutioner,
heriblandt ECB (jf. artikel 13 TEU), som er forpligtede til at respektere chartrets rettigheder,
overholde dets principper og fremme dets anvendelse.

Ejendomsretten, som er fastsldet i chartrets artikel 17, stk. 1, udger en grundleggende EU-retlig
rettighed (jf. dom af 18.7.2013, Schindler Holding m.l. mod Kommissionen, C-501/11 P,
EU:C:2013:522, preemis 124 og den deri naevnte retspraksis), hvis overholdelse er en betingelse for, at
Unionens retsakter er lovlige (jf. i denne retning dom af 3.9.2008, Kadi og Al Barakaat International
Foundation mod Radet og Kommissionen, C-402/05 P og C-415/05 P, EU:C:2008:461, preemis 284 og
den deri neevnte retspraksis). Denne bestemmelse, som fastslar retten for enhver til at besidde lovligt
erhvervet ejendom, fastslar desuden en retsregel, der har til formal at tilleegge borgerne rettigheder (jf.
i denne retning dom af 20.9.2016, Ledra Advertising m.fl. mod Kommissionen og ECB, C-8/15 P —
C-10/15 P, EU:C:2016:701, praemis 66).
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Heraf folger, at en tilstreekkelig kvalificeret tilsideseettelse af chartrets artikel 17, stk. 1, fra ECB’s side
principielt kan indebeere, at ECB ifalder ansvar uden for kontraktforhold i henhold til artikel 340,
stk. 3, TEUF.

Endvidere indebaerer den grundleeggende karakter af denne regel, der beskytter borgerne, og ECB’s
tilsvarende forpligtelse til at fremme dens overholdelse, at disse borgere har ret til at forvente, at ECB
gor opmeerksom pa en tilsideseettelse af en sadan regel i forbindelse med udevelsen af sine befgjelser. I
denne henseende skal der henvises til, at det i sammenheeng med en finansiel stottefacilitet ydet af den
europeeiske stabilitetsmekanisme til Republikken Cypern allerede er blevet fastslaet, at chartrets
artikel 17, stk. 1, kunne tilsideszettes af Europa-Kommissionen ikke blot ved en positiv handling, men
ogsa ved en »passiv« adferd eller ved at undlade at treeffe en foranstaltning, som pahvilede den i
medfor af en specifik forpligtelse til at handle (jf. i denne retning dom af 20.9.2016, Ledra Advertising
m.fl. mod Kommissionen og ECB, C-8/15 P — C-10/15 P, EU:C:2016:701, preemis 57, 59 og 66-75).
Endvidere fritager den seerlige stilling, som ECB er tildelt inden for den institutionelle ramme, der er
fastsat i traktaterne, ikke ECB for overholdelsen af Unionens grundleggende rettigheder eller for dens
pligt til at bidrage til gennemforelsen af Unionens mal som omhandlet i artikel 2 TEU, 3 TEU og 6
TEU (jif. i denne retning dom af 10.7.2003, Kommissionen mod ECB, C-11/00, EU:C:2003:395,
preemis 91).

Der skal imidlertid henvises til, at den ejendomsret, som sikres ved chartrets artikel 17, stk. 1, ikke er et
absolut preerogativ, og at udevelsen heraf kan veere genstand for restriktioner, der er begrundet i
formal af almen interesse, som Unionen forfelger (jf. dom af 20.9.2016, Ledra Advertising m.fl. mod
Kommissionen og ECB, C-8/15 P — C-10/15 P, EU:C:2016:701, preemis 69 og den deri nzevnte
retspraksis).

Som det fremgar af chartrets artikel 52, stk. 1, kan udevelsen af ejendomsretten folgelig underleegges
begreensninger, forudsat at sidanne begreensninger reelt er nodvendige for at tilgodese almene hensyn,
og forudsat at begreensningerne ikke, nar henses til deres formal, indebeerer et uforholdsmeessigt og
uantageligt indgreb i det centrale indhold af de beskyttede rettigheder (jf. dom af 20.9.2016, Ledra
Advertising m.fl. mod Kommissionen og ECB, C-8/15 P — C-10/15 P, EU:C:2016:701, preemis 70 og
den deri neevnte retspraksis).

I det foreliggende tilfeelde er det ubestridt, at lov nr. 4050/2012, der var genstand for den omtvistede
udtalelse, gjorde det muligt at nedseette den nominelle veerdi af de omtvistede geeldsinstrumenter, som
sagsogerne var indehavere af, og dermed deres krav pa tilbagebetaling af den nominelle veerdi pa disse
geeldsinstrumenters forfaldstidspunkt.

Forfaldne geldsinstrumenter skal nemlig principielt indlgses til deres nominelle veerdi. Sagsegerne
havde saledes principielt ved deres geeldsinstrumenters forfald et pengekrav mod den greeske stat pa et
belgb svarende til deres nominelle veerdi. Vedtagelsen af lov nr. 4050/2012 eendrede disse betingelser
ved at indfore CAC-klausulerne. Som der er redegjort for i preemis 18 ovenfor, fandt CAC-klausulerne
anvendelse pa visse greeske geeldsinstrumenter og fastsatte mere preecist muligheden for at eendre
vilkarene for disse gennem en aftale mellem pa den ene side den greeske stat og pa den anden side et
flertal af indehaverne af graeske geeldsinstrumenter, der repreesenterede mindst to tredjedele af den
nominelle veerdi af de pageeldende geeldsinstrumenter. I medfor af de relevante bestemmelser i neevnte
lov bliver en endring, der sker som folge af en sadan aftale, retligt bindende for alle indehavere af
graeske geeldsinstrumenter, herunder dem, der ikke har givet deres samtykke til den foreslaede
eendring.

Lov nr. 4050/2012 gjorde det siledes muligt at tvinge indehavere af graeske geeldsinstrumenter til at
deltage i nedbringelsen af den greeske offentlige geld gennem en veerdiforringelse af disse
geeldsinstrumenter, sa snart et beslutningsdygtigt antal indehavere havde godkendt denne
nedbringelse. Denne lov eendrede pa denne made rettighederne for indehaverne af graeske
geeldsinstrumenter pa trods af, at udstedelsesvilkarene ikke indeholdt eendringsklausuler.
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I tilslutning til vedtagelsen af denne lov offentliggjorde de greeske myndigheder hovedtraekkene ved en
PSI med henblik pa nedbringelse af den greeske offentlige geeld og opfordrede indehavere af de
pageldende geeldsinstrumenter til at deltage i en ombytning af disse. Da det pakreevede quorum og
flertal for den planlagte ombytning var opndet, fik alle indehavere af greeske geeldsinstrumenter,
herunder dem, der modsatte sig denne ombytning, deres geeldsinstrumenter ombyttet i henhold til lov
nr. 4050/2012, og blev derfor ramt af veerdiforringelsen.

Selv om vedtagelsen af lov nr. 4050/2012 saledes medforte et indgreb i sagsegernes ejendomsret, ma
det fastslas, at neevnte lov tilgodeser mal af almen interesse, herunder malet om at sikre
banksystemets stabilitet i hele eurozonen. Uden en omstrukturering af den greeske offentlige geeld var
der séledes dels en ikke ubetydelig risiko for en yderligere forveerring af den aktuelle gkonomiske
situation eller endog Den Hellenske Republiks eventuelle insolvens, hvor dens geeldsinstrumenter, som
muligvis ikke ville blive indlest, ikke leengere ville kunne godtages af ECB og de nationale centralbanker
som sikkerhed inden for rammerne af Eurosystemets lanetransaktioner, dels de risici, som en sddan
udvikling kunne medfore for det finansielle systems stabilitet og for hele Eurosystemets funktion.

Savel Menneskerettighedsdomstolen som Domstolen har anerkendt disse almene hensyn. I dom af
21. juli 2016, Mamatas m.fl. mod Greekenland (CE:ECHR:2016:0721JUD006306614, preemis 103), fandt
Menneskerettighedsdomstolen saledes i forbindelse med sin efterprovelse af overholdelsen af
ejendomsretten efter en verdiforringelse af de greeske geeldsinstrumenter i henhold til lov
nr. 4050/2012, at Den Hellenske Republik lovligt kunne treeffe foranstaltninger med henblik pa i
feellesskabets almene interesse at nd malene om opretholdelse af den gkonomiske stabilitet og
omstrukturering af geelden. Ligeledes fastslog Domstolen i dom af 20. september 2016, Ledra
Advertising m.fl. mod Kommissionen og ECB (C-8/15 P — C-10/15 P, EU:C:2016:701, preemis 71),
vedrerende den cypriotiske statsgeeldskrise, at det formal at sikre banksystemets stabilitet i hele
eurozonen er et formal af almen interesse, som Unionen forfolger.

Hvad angar spergsmalet, om veerdiforringelsen af de omtvistede geeldsinstrumenter, som sagsegerne
var indehavere af, ikke udgjorde et indgreb, som, henset til dets formal, indebar et uforholdsmeessigt
og uantageligt indgreb i det centrale indhold af den beskyttede rettighed, skal der henvises til det i det
folgende anforte.

For det forste beerer en kreditor, siledes som Retten allerede har fastslaet, risikoen for debitors,
herunder en statslig debitors, insolvens. En investors keb af statslige geeldsinstrumenter er pr.
definition en transaktion, der indebeerer en vis finansiel risiko, da den er forbundet med usikkerhed
med hensyn til udviklingen pa kapitalmarkederne. Endvidere burde sagsegerne vide, at erhvervelsen af
greeske geeldsinstrumenter allerede for finanskrisens begyndelse indebar en risiko, eftersom den
udstedende greeske stats geeldseetning var hgj og dens underskud stort (jf. i denne retning dom af
7.10.2015, Accorinti m.fl. mod ECB, T-79/13, EU:T:2015:756, preemis 82 og 121).

I ovrigt erhvervede sagsogerne i den foreliggende sag greeske geeldsinstrumenter i den periode, hvor
Den Hellenske Republiks finansielle krise rasede. Som der er redegjort for i preemis 1 ovenfor, bred
den greeske statsgeeldskrise ud i oktober 2009, og de greeske geeldsinstrumenter blev erhvervet af
Frank Steinhoff i september 2011, af Ewald Filbry fra juli 2011, af Vereinigte Raiffeisenbanken
Grafenberg-Forchheim-Eschenau-Heroldsberg i december 2009 og af Werner Bécker fra april 2011.
Disse sagsogere burde derfor ved erhvervelsen veere bekendt med den yderst ustabile gkonomiske
situation, der medferte udsving i veerdien af de greeske geeldsinstrumenter samt den ikke ubetydelige
risiko for Den Hellenske Republiks, om end blot delvise, betalingsstandsning. Hvad angar EMB
Consulting erhvervede dette selskab i 2017 rettighederne fra indehavere af greeske geeldsinstrumenter,
som selv tidligere havde erhvervet disse. Under skriftvekslingen er det blevet preeciseret, at de
rettigheder, der var blevet overdraget tii EMB Consulting, for sterstedelens vedkommende var blevet
erhvervet, for tanken om en tvungen ombytning var blevet fremsat. I retsmodet oplyste sagsogernes
repraesentant, at disse rettigheder var blevet erhvervet i 2011 og 2012. For sa vidt som EMB
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Consulting er indtradt i rettighederne for disse indehavere af greeske geeldsinstrumenter, kan selskabet
ikke heevde, at det ikke havde kendskab til den yderst ustabile gkonomiske situation pa tidspunktet for
erhvervelsen af disse geeldsinstrumenter.

Endvidere kunne de forskellige opfattelser blandt euroomradets medlemsstater og de ovrige
involverede organer, saisom Kommissionen, IMF og ECB, med hensyn til en omstrukturering af den
graeske offentlige geeld ikke veere blevet overset af private kreditorer som sagsegerne. Under sadanne
omsteendigheder kunne en forudseende og papasselig erhvervsdrivende ikke udelukke risikoen for en
omstrukturering af den greeske offentlige geeld (jf. i denne retning dom af 7.10.2015, Accorinti m.fl.
mod ECB, T-79/13, EU:T:2015:756, preemis 82 og 121, og af 24.1.2017, Nausicaa Anadyomeéne og
Banque d’escompte mod ECB, T-749/15, ikke trykt i Sml., EU:T:2017:21, preemis 97).

Endelig var de omsteendigheder, der 1a til grund for lov nr. 4050/2012, virkelig exceptionelle. Den
greeske statsgeeldskrise var nemlig ekstraordineer, og hvis der ikke blev foretaget en omstrukturering af
geelden, var en, i det mindste delvis, betalingsstandsning for Den Hellenske Republiks vedkommende
pa kort sigt et troveerdigt perspektiv (jf. i denne retning dom af 24.1.2017, Nausicaa Anadyomene og
Banque d’escompte mod ECB, T-749/15, ikke trykt i Sml., EU:T:2017:21, preemis 97).

For det andet foretog savel de graeske og europeeiske instanser som det store flertal inden for den
private sektor en vurdering af de foranstaltninger med henblik pa nedbringelse af den graeske offentlige
geeld, som er genstand for den foreliggende sag, og gav deres samtykke hertil. Som i det veesentlige
anfort af Menneskerettighedsdomstolen i dom af 21. juli 2016, Mamatas m.fl. mod Graekenland
(CE:ECHR:2016:0721JUD006306614, premis 116), var en af de betingelser, som blev stillet af de
internationale institutionelle investorer for at nedskrive deres fordringer, at CAC-klausuler blev indfert
og taget i anvendelse. Var disse CAC-klausuler ikke blevet indfert, ville det have medfert, at der blev
anvendt en storre procentvis veerdinedseettelse for sa vidt angar de greeske geeldsinstrumenter, der
tilhorte dem, der matte veere villige til at acceptere en nedseettelse af geelden, og det ville have
bidraget til at afholde et stort antal indehavere af sddanne geeldsinstrumenter fra at deltage i
geldsnedbringelsen. Det fremgar séledes, at CAC-klausulerne og den omstrukturering af den graeske
offentlige geeld, der blev opndet ved hjeelp af disse klausuler, udgjorde en egnet og nedvendig
foranstaltning med henblik pa at nedbringe geelden og forhindre, at den greeske stat standsede sine
betalinger. Bortset fra det saledes ugrundede argument om, at den private sektors deltagelse i
omstruktureringen af den greeske offentlige geeld kunne vere blevet begrenset til de indehavere af
geeldsinstrumenter, der havde givet deres samtykke til ombytningen af deres geeldsinstrumenter, har
sagsogerne under alle omsteendigheder ikke gjort geeldende, at lov nr. 4050/2012 var abenbart uegnet
eller uforholdsmeessig med dette formal for oje, eller at der havde fandtes en lige s& effektiv, men
mindre byrdefuld foranstaltning med henblik pa at na de forfulgte mal af almen interesse.

For det tredje forte den tvungne ombytning af graeske geeldsinstrumenter i medfer af lov nr. 4050/2012
og godkendelsen fra et flertal af indehaverne af sadanne geeldsinstrumenter ganske vist til et meget
betydeligt fald i deres nominelle veerdi. Sagsegerne, der ikke gav deres samtykke til den foreslaede
eendring af de geeldende vilkar for deres geeldsinstrumenter, blev saledes palagt de nye vilkar, som var
indeholdt i naevnte lov, herunder en nedsettelse af den nominelle veerdi af disse geeldsinstrumenter.
Som fremheevet af Menneskerettighedsdomstolen i dom af 21. juli 2016, Mamatas m.fl. mod
Graekenland (CE:ECHR:2016:0721JUD006306614, preemis 112), kan referencepunktet med henblik pa
at vurdere omfanget af det af sagsogerne lidte tab imidlertid ikke veere det belgb, som de havde regnet
med pa tidspunktet for deres geeldsinstrumenters forfald. Selv . om den nominelle verdi af et
geeldsinstrument afspejler fordringens veerdi for dens indehaver pa forfaldstidspunktet, repreesenterer
den ikke den reelle markedsveerdi pa det tidspunkt, hvor den greeske stat vedtog den omhandlede
lovgivning, i det foreliggende tilfeelde den 23. februar 2012, hvor lov nr. 4050/2012 blev vedtaget.
Markedsveerdien var utvivlsomt allerede blevet pavirket af den greeske stats sveekkede
betalingsdygtighed, der allerede havde taget sin begyndelse medio 2010 og var fortsat indtil udgangen
af 2011. Dette fald i markedsveerdien af sagsegernes geeldsinstrumenter indebar, at det var
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forudseeligt, at staten, den 20. august 2015, ikke ville veere i stand til at opfylde sine forpligtelser i
henhold til de aftalevilkar, der indgik i de gamle geeldsinstrumenter, dvs. for vedtagelsen af lov
nr. 4050/2012.

Pa ovenstdende baggrund skal det fastslds, at veerdiforringelsen af de omtvistede geeldsinstrumenter,
henset til det forfulgte formal, ikke udgjorde et uforholdsmeessigt og uantageligt indgreb i det centrale
indhold af den beskyttede rettighed. Under hensyn til karakteren af den omhandlede ejendomsret,
omfanget af den greeske statsgeeldskrise, godkendelsen fra den greske stat og fra flertallet af
indehaverne af greeske geeldsinstrumenter af en ombytning, som indebar en forringelse af veerdien af
disse geeldsinstrumenter, og storrelsesordenen af de lidte tab, udgjorde denne foranstaltning ikke et
uantageligt indgreb i sagsogernes ejendomsret.

Denne konklusion pavirkes ikke af de forskellige argumenter, som sagsegerne har fremsat.
Konstateringen af, at den tvungne ombytning og veerdiforringelsen af sagsegernes omtvistede
geeldsinstrumenter er foranstaltninger, der kan fores tilbage til beslutninger truffet af den greeske stat
som offentlig myndighed, er ikke tilstreekkelig til at godtgere, at der foreligger en tilsideseettelse af
ejendomsretten som omhandlet i chartrets artikel 17, stk. 1. Den omstendighed, at obligationer
generelt anses for at veere sikre, bl.a. i medfer af solvensbekendtgerelsen (jf. premis 88 ovenfor),
indebeerer ikke, at den vurdering, hvorefter kgb af statslige geeldsinstrumenter pr. definition er en
transaktion, der indebeerer en vis finansiel risiko (jf. preemis 108 ovenfor), drages i tvivl. Endvidere er
det finansielle tab, som sagsegerne har paberabt sig, selv hvis det blev pavist, ikke tilstreekkeligt til at
fastsla, at der foreligger en tilsideseettelse af chartrets artikel 17, stk. 1, eftersom obligationer har en
restveerdi, og sandsynligheden for en standsning af Den Hellenske Republiks betalinger uden
CAC-klausulerne og den omstrukturering af den graeske offentlige geeld, som blev opnaet ved hjeelp af
disse klausuler, ville have veeret betydeligt sterre, hvilket ville have fort til ikke blot den greeske
gkonomis sammenbrud og en risiko for euroomradet, men ogsa en endnu mere betydelig nedseettelse
af veerdien af sagsegernes omtvistede geeldsinstrumenter. For sa vidt som sagsegerne heevder, at
Menneskerettighedsdomstolens dom af 21. juli 2016, Mamatas m.fl. mod Graekenland
(CE:ECHR:2016:0721JUD006306614), ikke er relevant, fordi den udelukkende vedrerer ekspropriation
i forhold til greeske private kreditorer og ikke udenlandske private kreditorer, der ikke er etableret i
Graekenland, bemeerkes endelig, at sagsogerne ikke har fremsat noget overbevisende argument med
henblik pa at godtgere, at Menneskerettighedsdomstolen ville have truffet en anden afgerelse, hvis
den havde skullet tage udtrykkelig stilling til situationen for sddanne udenlandske kreditorer, der
tilmed var bundet af de samme aftalevilkdr i henhold til greesk obligationsret som de greeske
kreditorer.

Folgelig udger begrensningen af veerdien af sagsegernes omtvistede geeldsinstrumenter ikke en
uforholdsmeessig foranstaltning, henset til formalet om at beskytte Den Hellenske Republiks gkonomi
og euroomradet mod risikoen for Den Hellenske Republiks betalingsstandsning og ekonomiske
sammenbrud. Det er saledes med urette, at sagsegerne har gjort geeldende, at de omhandlede
foranstaltninger udger en tilsideseettelse af chartrets artikel 17, stk. 1. Da der ikke foreligger en
tilsideseettelse af denne bestemmelse, kan det desuden ikke bebrejdes ECB, at den ikke gjorde
opmeerksom pa en sadan tilsideseettelse i den omtvistede udtalelse.

Tilsidescettelse af artikel 63 TEUF

Sagsogerne er af den opfattelse, at ECB i den omtvistede udtalelse ubetinget burde have gjort
opmeerksom pa, at gennemforelsen af lov nr. 4050/2012 indebar en tilsideseettelse af artikel 63 TEUF.
Ifolge sagsegerne medforte lov nr. 4050/2012 en restriktion for kapitalbeveegelserne, fordi dette begreb
ber forstas saledes, at det omfatter fratagelse af kreditorrettigheder i henhold til lov, nér den finder sted
uden grundlag i en gyldig eendringsklausul. Udstremningen af kapital i forbindelse med indfrielsen af
de forfaldne geeldsinstrumenter samt renter er blevet begrenset ved, at de kreditorer, der ikke har
givet deres samtykke, i stedet for hele den investerede kapital kun opnar dele heraf i form af nye
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geeldsinstrumenter eller obligationer, der forst forfalder mellem 2022 og 2042. Sagsegerne er af den
opfattelse, at denne restriktion ikke kan begrundes i hensynet til den offentlige orden som omhandlet i
artikel 65, stk. 1, litra b), TEUF, eftersom de kreditorer, der ikke gav deres samtykke til nedseettelsen af
den nominelle veerdi af de greeske geeldsinstrumenter, ikke udgjorde en trussel mod den greeske stats
eksistens pa grund af deres fordringer.

ECB har bestridt savel, at den kan tilskrives en tilsideseettelse af artikel 63 TEUF, som at der
overhovedet foreligger en tilsideseettelse af denne bestemmelse i det foreliggende tilfeelde.

Artikel 63, stk. 1, TEUF forbyder alle restriktioner for kapitalbeveegelser mellem medlemsstaterne
indbyrdes og mellem medlemsstaterne og tredjelande. Sadanne restriktioner omfatter bla.
foranstaltninger, der treeffes af en medlemsstat, som kan indebeere, at investorer fra andre
medlemsstater atholdes fra, begreenses eller hindres i at foretage investeringer i nevnte medlemsstat,
eller omvendt, at investorer fra denne medlemsstat aftholdes fra, begreenses eller hindres i at foretage
investeringer i andre medlemsstater (jf. i denne retning dom af 26.9.2000, Kommissionen mod
Belgien, C-478/98, EU:C:2000:497, preemis 18, af 23.10.2007, Kommissionen mod Tyskland, C-112/05,
EU:C:2007:623, preemis 19, og af 26.5.2016, NN (L) International, C-48/15, EU:C:2016:356,
preemis 44).

Kapitalens frie beveegelighed, som er fastsldet i artikel 63, stk. 1, TEUF, udger en af Unionens
grundleeggende friheder (jf. i denne retning dom af 1.7.2010, Dijkman og Dijkman-Lavaleije, C-233/09,
EU:C:2010:397, preemis 40 og 41, og af 6.3.2018, SEGRO og Horvath, C-52/16 og C-113/16,
EU:C:2018:157, preemis 66), der skal respekteres af sdvel medlemsstaterne som EU-institutionerne (jf. i
denne retning dom af 29.2.1984, Rewe-Zentrale, 37/83, EU:C:1984:89, praemis 18, af 2.3.2010, Arcelor
mod Parlamentet og Rédet, T-16/04, EU:T:2010:54, preemis 177, og af 12.12.2012, Evropaiki Dynamiki
mod EFSA, T-457/07, ikke trykt i Sml., EU:T:2012:671, preemis 36), og dermed ogsa af ECB.

Uafheengigt af sporgsmélet, om gennemforelsen af lov nr. 4050/2012 har medfert en restriktion for
kapitalbeveegelserne som omhandlet i artikel 63, stk. 1, TEUF, ma det fastslés, at en sadan restriktion,
safremt den var blevet godtgjort, ville veere begrundet i tvingende almene hensyn.

Domstolen har séledes fastslaet, at de frie kapitalbeveegelser kan begraenses af en national lovgivning pa
betingelse af, at denne lovgivning pa grundlag af objektive hensyn, der er uaftheengige af den
pageeldende kapitals oprindelse, er begrundet i tvingende almene hensyn og overholder
proportionalitetsprincippet, hvilket kreever, at den er egnet til at sikre virkeliggorelsen af det formal,
der legitimt forfelges, og ikke gar ud over, hvad der er nedvendigt for at na det (jf. dom af 6.3.2018,
SEGRO og Horvath, C-52/16 og C-113/16, EU:C:2018:157, preemis 76 og den deri naevnte retspraksis).

I det foreliggende tilfeelde var de omhandlede foranstaltninger begrundet i tvingende almene hensyn.
Som der er redegjort for i preemis 111 ovenfor, var de omstendigheder, der la til grund for lov
nr. 4050/2012, virkelig exceptionelle, eftersom en, i det mindste delvis, betalingsmisligholdelse for Den
Hellenske Republiks vedkommende udgjorde et troveerdigt perspektiv pa kort sigt, hvis der ikke blev
gennemfort en omstrukturering. Desuden tog de omhandlede foranstaltninger, som der er redegjort
for i preemis 105 og 106 ovenfor, sigte pa at sikre banksystemets stabilitet i hele eurozonen. Dette mal
udger et tvingende alment hensyn.

Desuden har sagsegerne ikke godtgjort, at de omhandlede foranstaltninger var uforholdsmeessige. Disse
foranstaltninger gjorde det muligt at genoprette banksystemets stabilitet i hele eurozonen, og det er
ikke blevet godtgjort, at de gik ud over, hvad der var nedvendigt for at genoprette denne stabilitet.
Seerligt ville private kreditorers deltagelse i ombytningen af de greeske geeldsinstrumenter pa rent
frivillig basis, saledes som sagsegerne har argumenteret for, ikke have gjort det muligt at sikre en
vellykket ombytning af geeldsinstrumenter. Var ligebehandlingen af private kreditorer ikke blevet
sikret, ville kun fa af disse kreditorer saledes have accepteret denne ombytning, henset til den moralske
risiko, som den indebar, nemlig at de skulle bzere folgerne af de risici, som blev taget af de kreditorer,
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der ikke deltog i ombytningen af greeske geeldsinstrumenter. En vellykket ombytning af
geeldsinstrumenter var imidlertid en forudseetning for omstruktureringen af den greeske offentlige
geeld, der pa sin side var nedvendig for at stabilisere euroomradets banksystem.

Folgelig er det med urette, at sagsegerne har kritiseret ECB for, at den i den omtvistede udtalelse ikke
gjorde opmeerksom pa en tilsideseettelse af de frie kapitalbeveegelser som omhandlet i artikel 63 TEUF.

Tilsidescettelse af artikel 124 TEUF

— Indledende bemcerkninger

Sagsegerne har gjort geldende, at Den Hellenske Republik har tilsidesat artikel 124 TEUF, idet den har
péalagt kreditorer, der ikke har givet deres samtykke, en tvungen ombytning af deres eksisterende
greeske geeldsinstrumenter mod nye geeldsinstrumenter.

ECB har bestridt sédvel anbringendet om, at den selv har tilsidesat artikel 124 TEUF, som anbringendet
om, at Den Hellenske Republik har tilsidesat denne bestemmelse. Endvidere er det ECB’s opfattelse, at
dens ret til forsvar er blevet tilsidesat for sa vidt angar punkt 55 og 56 i bilag A.8, som sagsegerne har
neevnt, eftersom disse punkter ikke findes i steevningen.

— ECB’s ret til forsvar

I steevningen har sagsogerne anfert, at Kommissionen havde bekreeftet, at der foreligger en
tilsideseettelse af artikel 124 TEUF i tilfeelde af ekspropriation. Med henblik pa at underbygge dette
henviste sagsogerne til punkt 55 og 56 i Kommissionens bemserkninger af 19. august 2013, indgivet til
Domstolen i sag C-226/13, C-245/13 og C-247/13, der var vedlagt som bilag A.8. Punkt 55 og 56 i
disse bemeerkninger var imidlertid ikke gengivet i bilag A.8, idet s. 13-15 i bemzerkningerne manglede.
ECB har heraf udledt, at den ikke har kunnet udeve sin ret til forsvar vedrerende disse punkter.

I denne henseende skal der henvises til, at det folger af princippet om fri bevisbedemmelse, at en part
for Retten principielt er berettiget til som bevis at paberabe sig dokumenter fremlagt i forbindelse med
en anden retssag. Retsplejehensyn er kun til hinder for, at de fremleegges for Retten, sifremt denne part
har faet adgang til disse dokumenter pa ulovlig vis, eller de er fortrolige (jf. i denne retning dom af
4.7.2017, European Dynamics Luxembourg m.fl. mod Den Europeiske Unions Jernbaneagentur,
T-392/15, EU:T:2017:462, preemis 55).

I ovrigt bemeerkes, at sagsegerne fremlagde de manglende sider i bilag A.8 i forbindelse med replikken
(jf. bilag C.5), siledes at ECB kunne tage stilling til disse punkter i forbindelse med duplikken og i
retsmodet. Desuden er det af sagsogerne fremsatte argument ikke udelukkende stottet pa bilag A.8,
men ogsa pa bilag A.9. Dette bilags punkt 48 og 49, der indeholder Kommissionens bemaerkninger af
21. februar 2014, som blev indgivet til Domstolen i sag C-578/13, er identiske med punkt 55 og 56 i
Kommissionens bemaerkninger af 19. august 2013, som er gengivet i bilag C.5.

Pa denne baggrund er det med urette, at ECB har gjort geeldende, at dens ret til forsvar er blevet
tilsidesat, og at sagsegernes anbringender stottet pa punkt 55 og 56 i bilag A.8 skal afvises.

— Artikel 124 TEUF

Artikel 124 TEUF forbyder enhver foranstaltning, der ikke er baseret pa tilsynsmeessige hensyn, og
hvorved der gives EU-institutioner, -organer, -kontorer eller -agenturer, centralregeringer, regionale,
lokale eller andre offentlige myndigheder, andre organer inden for den offentlige sektor eller offentlige
foretagender i medlemsstaterne privilegeret adgang til finansielle institutioner.
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Sagsogerne er af den opfattelse, at medlemsstaterne i medfeor af denne bestemmelse og af Radets
forordning (EF) nr. 3604/93 af 13. december 1993 om fastleeggelse af definitioner med henblik pa
gennemforelse af forbuddet mod privilegeret adgang [i henhold] til traktatens artikel [124 TEUF] (EFT
1993, L 332, s. 4) ikke ved hjeelp af offentlige myndighedsforanstaltninger kan give den offentlige sektor
en privilegeret adgang til kreditinstitutter. Ifolge sagsegerne befandt der sig imidlertid blandt de
kreditorer, der ikke gav deres samtykke til omstruktureringen af den greeske offentlige geeld, bl.a.
kreditinstitutter, der udgjorde »finansielle institutioner« som omhandlet i artikel 4, stk. 1, i forordning
nr. 3604/93, sammenholdt med artikel 1, forste led, i Radets forste direktiv 77/780/EQF af
12. december 1977 om samordning af lovgivningen om adgang til at optage og udeve virksomhed som
kreditinstitut (EFT 1977, L 322, s. 30). Ifelge sagsogerne blev disse finansielle institutioner gennem den
tvungne ombytning af greeske geeldsinstrumenter, der blev indfert ved lov nr. 4050/2012, tvunget til at
optage de nye statslige geeldsinstrumenter i depot pa klart ikke-markedskonforme vilkar. Folgelig
tilsidesaetter denne ombytning artikel 124 TEUF. Til stotte for dette argument har sagsegerne dels
anfort, at de »nye« geldsinstrumenter pa tidspunktet for den tvungne ombytning af greeske
geeldsinstrumenter i marts 2012 havde en nominel veerdi, der kun udgjorde 46,5% af den nominelle
veerdi af de »gamle« ombyttede geeldsinstrumenter, dels, at de neevnte »nye« geeldsinstrumenter fra en
gkonomisk synsvinkel havde en veerdi, der kun udgjorde 21,5% af veerdien af de neevnte »gamle«
geeldsinstrumenter (jf. dom afsagt af Simvulio tis Epikratias (everste domstol i forvaltningsretlige
sager) den 22.3.2014).

Sagsogerne gor saledes i det veesentlige geldende, at ECB begik en tilstreekkelig kvalificeret
tilsideseettelse, idet den undlod at gere opmeerksom pa den omstendighed, at udkastet til lov
nr. 4050/2012 indebar en tilsideseettelse af artikel 124 TEUF.

Imidlertid giver lov nr. 4050/2012 for det forste ikke en privilegeret adgang til finansielle institutioner i
strid med artikel 124 TEUF.

Artikel 124 TEUF forbyder saledes enhver foranstaltning, der ikke er baseret pa tilsynsmeessige hensyn,
og hvorved der gives bl.a. medlemsstaterne privilegeret adgang til finansielle institutioner, med henblik
pa at tilskynde medlemsstaterne til at folge en sund budgetpolitik ved at undgd, at moneteer
finansiering af offentlige underskud eller gunstigere vilkdr for offentlige myndigheders lanoptagelse pa
de finansielle markeder forer til alt for store budgetunderskud eller alt for stor geeld hos
medlemsstaterne (jf. i denne retning forste betragtning til forordning nr. 3604/93 og dom af 1.10.2015,
Bara m.fl., C-201/14, EU:C:2015:638, preemis 22 og den deri neevnte retspraksis.).

Malet med lov nr. 4050/2012 var imidlertid ikke at oge Den Hellenske Republiks geeldsbyrde, men
derimod, henset til dens useedvanligt store omfang, at nedbringe den ved at nedseette veerdien af de
geeldsinstrumenter, som sagsegerne var indehavere af.

Desuden er vedtagelsen af lov nr. 4050/2012 begrundet i tilsynsmeessige hensyn som ombhandlet i
artikel 124 TEUF. I artikel 2 i forordning nr. 3604/93 er disse hensyn séiledes defineret som de
hensyn, der danner grundlaget for de nationale love og administrative bestemmelser eller
foranstaltninger, der er baseret pa eller er forenelige med EU-retten, og som tager sigte pa at fremme
de enkelte finansielle institutioners soliditet for derved at styrke stabiliteten i det finansielle system
som helhed og beskytte de finansielle institutioners kunder. Udkastet til lov nr. 4050/2012 bidrog til at
bevare savel de greeske offentlige finanser som stabiliteten i det finansielle system i eurozonen (jf.
preemis 105 og 106 ovenfor).

For det andet tager artikel 124 TEUF ikke sigte pa at beskytte sagsegerne, og den tilleegger dem heller
ingen rettigheder.

Som der allerede er redegjort for i preemis 77 ovenfor, kan en retsregel, der ikke tilleegger den person,

der paberaber sig denne regel, rettigheder, ikke godtages som grundlag for et erstatningskrav. En regel,
der ikke beskytter personen selv mod den ulovlighed, som den pageldende har péberabt sig, men som

24 ECLL:EU:T:2019:353



141

142

143

144

145

Dowm ar 23.5.2019 — sag T-107/17
STEINHOFF M.FL. MOD ECB

beskytter en anden person, kan saledes ikke godtages. En retsregel har til formal at tilleegge borgerne
rettigheder, nar den har skabt en fordel, der kan betegnes som en velerhvervet rettighed, nar den har
til formal at beskytte borgernes rettigheder, eller den indebeerer, at borgerne tilleegges rettigheder, hvis
indhold kan fastslas (jf. dom af 19.10.2005, Cofradia de pescadores »San Pedro de Bermeo« m.fl. mod
Radet, T-415/03, EU:T:2005:365, preemis 86 og den deri naevnte retspraksis). I det foreliggende tilfeelde
tager den regel, som er fastslaet i artikel 124 TEUF, sigte pad at beskytte EU-institutionerne og
medlemsstaternes institutioner mod de finanspolitiske risici, der er forbundet med en privilegeret
adgang til finansielle institutioner. Forbuddet i artikel 124 TEUF tager saledes sigte pa at beskytte
Unionen som sadan, medlemsstaterne indbefattet, mod adfeerd, der kan underminere den gkonomiske
og finansielle stabilitet i Unionen som helhed, og ikke borgere og virksomheder som sagsegerne i den
foreliggende sag.

Folgelig kan artikel 124 TEUF ikke anses for at veere en bestemmelse, der tilleegger sagsogerne
rettigheder, hvorfor de ikke kan paberabe sig denne bestemmelse til stotte for deres erstatningskrav.

Af de anforte grunde er det med urette, at sagsogerne har paberabt sig, at der foreligger et retsstridigt
forhold, der indebeerer, at ECB ifalder ansvar over for dem, fordi den ikke har gjort opmeerksom pa en
tilsideseettelse af artikel 124 TEUF i det foreliggende tilfelde.

Henset til den kumulative karakter af betingelserne for, at ECB kan ifalde erstatningsansvar uden for
kontraktforhold skal ECB frifindes i det hele, nar blot en af disse betingelser ikke er opfyldt (jf. i
denne retning dom af 24.1.2017, Nausicaa Anadyomene og Banque d’escompte mod ECB, T-749/15,
ikke trykt i Sml.,, EU:T:2017:21, preemis 68 og den deri neevnte retspraksis).

Henset til samtlige ovenstaende betragtninger skal det i den foreliggende sag konkluderes, at ingen af
de argumenter, som sagsogerne har fremsat, har gjort det muligt at fastsla, at ECB har begéaet en
tilstreekkelig kvalificeret tilsideseettelse af bestemmelser, der tilleegger borgerne rettigheder. Dermed
skal ECB allerede af denne grund og uden, at det er nedvendigt at vurdere, om der faktisk er lidt et

tab, og om der er en arsagsforbindelse mellem den pastidede adfeerd fra ECB’s side og det paberabte
tab, frifindes for sagsegernes erstatningskrav.

Sagsomkostninger
Ifolge procesreglementets artikel 134, stk. 1, paleegges det den tabende part at betale sagens
omkostninger, hvis der er nedlagt pastand herom. Da sagsegerne har tabt sagen, ber det palegges
dem at betale sagens omkostninger i overensstemmelse med ECB’s pastand herom.
Pa grundlag af disse premisser
udtaler og bestemmer
RETTEN (Tredje Afdeling):
1) Den Europeiske Centralbank frifindes.
2) Frank Steinhoff, Ewald Filbry, Vereinigte Raiffeisenbanken

Grifenberg-Forchheim-Eschenau-Heroldsberg eG, Werner Bicker og EMB Consulting SE
betaler sagsomkostningerne.

Frimodt Nielsen Kreuschitz Pottorak

Afsagt i offentligt retsmode i Luxembourg den 23. maj 2019.
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