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UNIONIN YLEISEN TUOMIOISTUIMEN TUOMIO (neljas jaosto)

7 pdivana lokakuuta 2015*

Sopimussuhteen ulkopuolinen vastuu — Talous- ja rahapolitiikka — EKP —

Kansalliset keskuspankit — Kreikan julkisen velan uudelleenjérjestely — Velkainstrumenttien
osto-ohjelma — Sopimus velkainstrumenttien vaihdosta yksinomaan eurojérjestelmén keskuspankkien
hyviksi — Yksityisen sektorin osallistuminen — Yhteistoimintalausekkeet — Erillistakaus sellaisen
takaisinosto-ohjelman muodossa, jolla pyritddn tukemaan velkainstrumenttien vakuuskelpoisuutta —
Yksityiset velkojat — Yksityisille oikeuksia antavan oikeussddnnon riittdvén ilmeinen rikkominen —
Perusteltu luottamus — Yhdenvertainen kohtelu — Lainmukaisesta lainsédddantotoimesta johtuva
vastuu — Epdtavallinen ja erityinen vahinko

Asiassa T-79/13,

Alessandro Accorinti, kotipaikka Nichelino (Italia), ja kantajat, joiden nimet mainitaan liitteessd,
edustajinaan asianajajat S. Sutti, R. Spelta ja G. Sanna,

kantajina,
vastaan
Euroopan keskuspankki (EKP), asiamiehinddn aluksi S. Bening ja P. Papapaschalis, sittemmin
P. Senkovic ja M. Papapaschalis ja lopuksi Senkovic, avustajinaan asianajajat E. Castellani, B. Kaiser ja
T. Liibbig,

vastaajana,
jossa vaaditaan korvausta vahingosta, jota kantajille on aiheutunut erityisesti Helleenien tasavallan
liikkeeseen laskemien tai tdysimédrdisesti takaamien jalkimarkkinakelpoisten velkainstrumenttien
vakuuskelpoisuudesta velkojen vaihtoa koskevan Helleenien tasavallan tarjouksen yhteydessd 5.3.2012
tehdystd EKP:n paatoksestd 2012/153/EU (EUVL L 77, s. 19), sekd EKP:n muista toimista, jotka
liittyvdt Kreikan julkisen velan uudelleenjirjestelyyn,

UNIONIN YLEINEN TUOMIOISTUIN (neljas jaosto),

toimien kokoonpanossa: jaoston puheenjohtaja M. Prek sekd tuomarit I. Labucka ja V. Kreuschitz
(esitteleva tuomari),

kirjaaja: johtava hallintovirkamies J. Palacio Gonzdlez,
ottaen huomioon Kkirjallisen kasittelyn ja 25.2.2015 pidetyn istunnon,

on antanut seuraavan

* Oikeudenkayntikieli: italia.
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tuomion

Asiaa koskevat oikeussdinnot

SEUT 127 artiklan 1 ja 2 kohdassa méarataan Euroopan keskuspankkijarjestelmén (EKP]) tavoitteista ja
perustehtavista.

EKPJ:n ja Euroopan keskuspankin perussdannostd tehdyn poytékirjan N:o 4 (EUVL 2010 C 83, s. 230;
jaljempéana perussadnto) 2 artiklassa ja 3 artiklan 1 kohdassa mairitellidn ndma tavoitteet ja tehtavit
samalla tavalla.

Perussaannon 18 artiklassa mairiatian seuraavaa:

”1. EKPJ:n tavoitteiden saavuttamiseksi ja sen tehtdvien hoitamiseksi EKP ja kansalliset keskuspankit
voivat:

— toimia  rahoitusmarkkinoilla  joko ostamalla ja myymélld suoraan (avistakauppana
tai termiinikauppana) tai takaisinostosopimuksella taikka antamalla tai ottamalla lainaksi euro- tai
muun valuutan médréisid saatavia ja siirtokelpoisia arvopapereita seka jalometalleja;

— tehdd luottotoimia luottolaitosten ja muiden markkinaosapuolten kanssa; luottoa annettaessa
vakuuksien on oltava riittavét.

2. EKP madrittelee omien avomarkkina- ja luottotoimiensa sekd kansallisten keskuspankkien
avomarkkina- ja luottotoimien yleiset periaatteet, mukaan lukien sellaisista edellytyksistd tiedottamisen
periaatteet, joiden vallitessa ne ovat valmiita toteuttamaan kyseisid toimia.”

Euroopan keskuspankki (EKP) madritteli avomarkkina- ja luottotoimien vyleiset periaatteet ensin
eurojirjestelmin rahapolitilkan vélineistd ja menettelyistd 31.8.2000 antamissaan suuntaviivoissa
2000/776/EKP (EKP/2000/7) (EYVL L 310, s. 1). Naitd suuntaviivoja muutettiin sittemmin useaan
kertaan, ja lopulta ne konsolidoitiin ja korvattiin 1.1.2012 lahtien eurojérjestelmén rahapolitiikan
vilineistd ja menettelyistd 20.9.2011 annetuilla EKP:n suuntaviivoilla 2011/817/EU (EKP/2011/14)
(EUVL L 331, s. 1). Kyseisten suuntaviivojen liitteessa I, jonka otsikkona on ’yleisasiakirja
eurojirjestelmén rahapolitiikan vilineistd ja menettelyistd” (jdljempdnd yleisasiakirja), esitetdén
perusteet, joita sovelletaan rahapolitiikan yhtendiseen tdytintoonpanoon euroalueella, ja niihin kuuluu
"vakuuskelpoisten omaisuuserien” maédritelmd (6 kohta). EKP on tdsmentdnyt titd madritelmaa
viimeksi suuntaviivoissaan 2011/817 vahvistamalla erityisesti yleisasiakirjan 6.3.1 ja 6.3.2 kohdassa
perusteet, joita sovelletaan sekd hyvian luottokelpoisuuden  vahimmaéisvaatimuksiin  tai
luottokelpoisuuden alarajaan ettd jalkimarkkinakelpoisten omaisuuserien luottokelpoisuusvaatimuksiin.

Asian tausta

Kreikan  hallituksen  liikkeeseen  laskemien  velkainstrumenttien tavanomainen  luokitus
rahoitusmarkkinoilla héiriintyi toukokuussa 2010 Kreikan valtion rahoituskriisin ja niiden keskustelujen
vuoksi, jotka koskivat euroalueen jasenvaltioiden ja Kansainvilisen valuuttarahaston (IMF) tukemaa
Kreikan julkisen velan uudelleenjérjestelysuunnitelmaa, mikd vaikutti kielteisesti euroalueen
rahoitusjérjestelmén vakauteen.

EKP péitti téssa tilanteessa Kreikan valtion liikkeeseen laskemien tai takaamien jalkimarkkinakelpoisten
velkainstrumenttien vakuuskelpoisuutta koskevista viliaikaisista toimenpiteistd 6.5.2010 antamallaan
paatoksella (EKP/2010/3) (EUVL L 117, s. 102), ettd "niitd eurojirjestelmidssa sovellettavia
luottokelpoisuuden vdhimmadisvaatimuksia, jotka tdsmennetddn yleisasiakirjan 6.3.2 kohdassa olevissa
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jalkimarkkinakelpoisten omaisuuserien luottokelpoisuusvaatimuksia koskevissa sddnnoissda” ei
tilapdisesti sovelleta (kyseisen paiatoksen 1 artiklan 1 kohta). Kyseisen paiatoksen 2 artiklan mukaan
“eurojdrjestelmdn madrittdmad luottokelpoisuuden alarajaa ei sovelleta Kreikan valtion liikkeeseen
laskemiin jdlkimarkkinakelpoisiin  velkainstrumentteihin” ja “ndméd omaisuuserdt sdilyttavat
vakuuskelpoisuutensa  eurojdrjestelmdn  rahapoliittisissa =~ operaatioissa ~ niiden  ulkoisesta
luottoluokituksesta riippumatta”. Kyseisen padtoksen 3 artiklassa maaritdén vastaavasta sddnnostd, jota
sovelletaan “sellaisiin jadlkimarkkinakelpoisiin velkainstrumentteihin, joiden liikkeeseenlaskija on
Kreikkaan sijoittautunut yhteiso ja joilla on Kreikan valtion taysiméérédinen takaus”.

Padtoksen 2010/268 johdanto-osan 5 perustelukappaleessa todetaan muun muassa, ettd “"toimenpidetta
sovelletaan viliaikaisesti, kunnes EKP:n neuvosto katsoo, ettd rahoitusjirjestelmén vakaus sallii
eurojdrjestelmén rahapoliittisia operaatioita koskevien sdadnnosten normaalin soveltamisen”.

EKP antoi 14.5.2010 paatoksen 2010/281/EU arvopaperimarkkinoita koskevan ohjelman perustamisesta
(EKP/2010/5) (EUVL L 124, s. 8) SEUT 127 artiklan 2 kohdan ensimmadisen luetelmakohdan ja
erityisesti perussddannon 18 artiklan 1 kohdan perusteella.

Paatoksen 2010/281 johdanto-osan 2—5 perustelukappaleessa todetaan muun muassa seuraavaa:

”(2) EKP:n neuvosto teki 9 pdiviand toukokuuta 2010 péaitoksen viliaikaisesta arvopaperimarkkinoita
koskevasta ohjelmasta (jdljempéand ’ohjelma’) ja ilmoitti julkisesti, ettd ohjelman kdynnistiminen
on tarpeen, kun otetaan huomioon rahoitusmarkkinoilla vallitsevat poikkeukselliset olosuhteet ja
erityisesti tiettyjen markkinasegmenttien vakavat jdnnitteet, jotka haittaavat rahapolitiikan
vdlittymismekanismin toimintaa ja sen myo6td keskipitkdn aikavélin hintavakauteen téhtadvan
rahapolitiikan tehoa. Ohjelman mukaan euroalueen kansalliset keskuspankit ja EKP voivat tehda
suoraan vastapuolten kanssa interventioita euroalueen julkisen ja yksityisen sektorin velkapaperien
markkinoilla; kansalliset keskuspankit toimivat EKP:n pddoman merkitsemisen jakoperustetta
vastaavan prosenttiosuuden mukaisesti.

(3) Ohjelma on osa eurojirjestelmédn yhteista rahapolitiikkaa, ja sitd sovelletaan viliaikaisesti.
Ohjelman tarkoituksena on puuttua arvopaperimarkkinoiden toiminnan hiiridihin ja palauttaa
rahapolitiikan valittymismekanismin tarkoituksenmukainen toiminta.

(5) Eurojérjestelmén keskuspankit toteuttavat eurojéarjestelmén yhteisen rahapolitiikan osana ohjelman
mukaiset kelpoisuusvaatimukset tayttavien jdlkimarkkinakelpoisten velkainstrumenttien suorat
ostot tdimén paatoksen ehtojen mukaisesti”.

Padtoksen 1 artiklan otsikkona on ”Arvopaperimarkkinoita koskevan ohjelman perustaminen”, ja sen
1 artiklassa madrdtddn muun muassa, ettd “eurojirjestelmdn keskuspankit voivat —— ostaa
jalkimarkkinoilta sellaisia kelpoisuusvaatimukset tayttdavid jdalkimarkkinakelpoisia velkainstrumentteja,
joiden liikkeeseenlaskija on sellaisen jadsenvaltion, jonka rahayksikkdo on euro, keskushallinto tai
julkisyhteis6”. Sen 2 artiklassa maaratdaan velkainstrumentteja koskevista kelpoisuusvaatimuksista muun
muassa, ettd ne ovat “euromédrdisia” ja niiden liikkeeseenlaskijoina ovat keskushallinto tai kyseiset
julkisyhteisot.

Rahoituslaitosten maailmanlaajuinen jirjesto Kansainvélinen rahoitusinstituutti (IIF) totesi 1.7.2011
péivatyssa lehdistotiedotteessaan muun muassa seuraavaa:

"Kansainvilisen rahoitusinstituutin hallitus tyoskentelee jésentensd ja muiden rahoituslaitosten, julkisen

sektorin ja Kreikan viranomaisten kanssa paitsi tarjotakseen [Helleenien tasavallalle] huomattavaa tukea
kassavirran kohentamiseen, myos luodakseen perustan kestdviammalle velallisasemalle.
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Yksityinen rahoitusyhteiso on valmis toimimaan vapaaehtoisesti, yhteistyossd, ldpindkyvisti ja
lagjamittaisesti tukeakseen [Helleenien tasavaltaa], koska olosuhteet ovat ainutlaatuiset ja
poikkeukselliset. — —

Yksityisten sijoittajien osuus tdydentdd rahoitustukea ja julkista rahoitusta, ja se koskee vain rajoitettua
madrad velkainstrumentteja — —”

Euroalueen valtion- tai hallitusten pddmiehet ja Euroopan unionin toimielimet kokoontuivat 21.7.2011
kasittelemddn toimenpiteitd, joita oli toteutettava euroalueelle aiheutuneiden vaikeuksien
ratkaisemiseksi.

Niiden 21.7.2011 péivétysséd yhteisessd lausumassa todettiin muun muassa seuraavaa:

”1. Suhtaudumme myoOnteisesti toimenpiteisiin, joita Kreikan hallitus on toteuttanut
vakaannuttaakseen julkisen taloutensa ja tehddkseen talousuudistuksia, sekd uuteen
toimenpidesarjaan, mukaan lukien vyksityistiminen, jonka Kreikan hallitus taannoin hyvéiksyi.
Niama toimenpiteet ovat ennenndkemdttomid ponnistuksia, jotka ovat kuitenkin vélttamattomis,
jotta Kreikan talous loytdisi kestdvdan kasvun tien. Olemme tietoisia ponnistuksista, joita
sopeutustoimet vaativat Kreikan kansalaisilta, ja vakuuttuneita siitd, ettd ndmd uhraukset ovat
vaistamattomid talouden elpymiseksi ja edistavat maan tulevaa vakautta ja vaurautta.

2.  Sovimme tukevamme [Helleenien tasavaltaa] koskevaa uutta ohjelmaa ja kattavamme IMF:n ja
yksityisen sektorin vapaaehtoisen osuuden ansiosta rahoituksen alijadmin tdysimadraisesti.
Julkisen rahoituksen kokonaismaérédksi arvioidaan noin 109 miljardia. Télld ohjelmalla pyritdaan
erityisesti korkokannan alentamisen ja takaisinmaksuaikojen pidentdmisen avulla saamaan
velkaantuneisuus huomattavasti kestdavimmalle tasolle ja kohentamaan [Helleenien tasavallan]
padomitusprofiilia. Pyyddmme IMF:44 edelleen rahoittamaan osaltaan uutta [Helleenien
tasavaltaa] koskevaa ohjelmaa. Aiomme kdyttdd [Euroopan rahoitusvakausrahastoa]
rahoitusvilineend seuraavan lainannoston yhteydessi. Seuraamme erittdin tarkasti ohjelman
tasmallistd taytantoonpanoa komission EKP:n ja IMF:n kanssa toteuttaman sddnndéllisen arvioinnin
perusteella.

5. Rahoitussektori ilmoitti, ettd se oli valmis tukemaan [Helleenien tasavaltaa] vapaaehtoisuuden
pohjalta kayttamalla eri mahdollisuuksia, joiden avulla voidaan vield vahvistaa toimintakykya
kattavasti. Yksityisen sektorin netto-osuudeksi arvioidaan 37 miljardia euroa ——. Erillistakaus
myonnetddn tukemaan takauksen laatua sen jatkuvan kéyton mahdollistamiseksi, jotta Kreikan
pankit voivat osallistua eurojérjestelmén likviditeettioperaatioihin. Annamme asianmukaiset varat,
jotta Kreikan pankeille voidaan tarvittaessa padomittaa uudelleen.”

Kyseisen lausuman 6 kohdassa todetaan yksityisen sektorin osallistumisesta seuraavaa:

"Tasmennettdkoon vyleisesti euroalueen yksityissektorin osallistumisesta, ettd [Helleenien tasavalta]
tarvitsee poikkeuksellisen ja hyvin erityisen ratkaisun.”

Euroalueen valtion- tai hallitusten pddmiehet antoivat 26.10.2011 pitdmdssdadan huippukokouksessa
seuraavan julkilausuman:

”12. Yksityisen sektorin osallistumisella on keskeisen tiarked rooli, jotta [Helleenien tasavallan]
velkaantuneisuus saadaan kestdville tasolle. Tastd syystd olemme tyytyviisid keskusteluihin, joita
on kédynnissd [Helleenien tasavallan] ja sen yksityisten sijoittajien vélilld ja joissa pyritddn
loytdmaan ratkaisu yksityisen sektorin osallistumisen syventdmiseksi. Samaan aikaan Kreikan
taloutta koskevan kunnianhimoisen uudistusohjelman kanssa yksityisen sektorin osallistumisella
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pitdisi taata Kreikan velan ja BKT:n vilisen suhteen pienentyminen, tavoitteena 120 prosentin
suhde vuoteen 2020 mennessd. Tdssd tarkoituksessa kehotamme [Helleenid tasavaltaa], yksityisid
sijoittajia ja kaikkia asianomaisia osapuolia ottamaan kéyttoon velkainstrumenttien vapaaehtoisen
vaihdon siten, ettd nimellisleikkaus on 50 prosenttia yksityisten sijoittajien hallussa olevan
Kreikan velan nimellisarvosta. Euroalueen jasenvaltiot osallistuvat kaikkiin toimenpiteisiin, jotka
liittyvat yksityisen sektorin osallistumiseen 30 miljardilla eurolla. Témén perusteella julkinen
sektori on valmis antamaan ohjelman perusteella enintddn 100 miljardin euron lisdrahoituksen
vuoteen 2014 saakka, mukaan lukien Kreikan pankkien edellyttimd péddomitus. Uudesta
ohjelmasta pitdisi paattdd vuoden 2011 loppuun mennessd, ja velkainstrumenttien vaihto pitdisi
toteuttaa vuoden 2012 alussa. Pyydimme IMF:d4 osallistumaan edelleen Kreikan uuden ohjelman
rahoitukseen.

14. Erillistakauksella tuetaan takauksen laatua, jotta annetaan Kreikan pankeille mahdollisuus edelleen
turvautua sithen ja ne voivat osallistua likviditeetin myontdmista koskeviin toimiin
eurojirjestelmén yhteydessa.

15. Yleinen nidkemyksemme euroalueen vyksityisen sektorin osallistumisesta ilmenee 21.7.[2011]
tekemdstaimme  pddtoksestd, jonka mukaan [Helleenien tasavallan] tilanne edellyttiaa
poikkeuksellista ja ainutlaatuista ratkaisua.”

Kreikan valtiovarainministerion 17.11.2011 paivatyn lehdistotiedotteen mukaan kyseinen ministerié oli
aloittanut neuvottelut Kreikan velkainstrumenttien haltijoiden kanssa valmistellakseen nédiden
velkainstrumenttien vapaaehtoista vaihtoa siten, ettd yksityisten sijoittajien hallussa olevan Kreikan
velan nimellisarvoon tehdadan nimellinen 50 prosentin leikkaus ("haircut”), siten kuin todetaan
26.10.2011 péivatyn julkilausuman 12 kohdassa.

Yhtdalta EKP ja eurojéirjestelmin kansalliset keskuspankit ja toisaalta Helleenien tasavalta tekivit
15.2.2012 vaihtosopimuksen, jonka kohteena oli EKP:n ja kansallisten keskuspankkien hallussa olevien
Kreikan velkainstrumenttien vaihto sellaisia Kreikan uusia velkainstrumentteja vastaan, joilla oli sama
nimellisarvo ja korko sekd samat koronmaksupdivit ja takaisinmaksupdivat kuin vaihdettavilla
velkainstrumenteilla mutta joilla oli eri sarjanumerot ja paivaykset.

EKP antoi 17.2.2012 Kreikan valtiovarainministerion pyynnostda SEUT 127 artiklan 4 kohdan nojalla,
luettuna yhdessa SEUT 282 artiklan 5 kohdan kanssa, myoOnteisen lausunnon Kreikan
lakiluonnoksesta, joka koski yksityisten velkojien osallistumista Helleenien tasavallan julkisen velan
uudelleenjérjestelyyn, joka perustui erityisesti “yhteistoimintalausekkeiden” (collection action clauses,
jaljempéana yhteistoimintalausekkeet) soveltamiseen.

Eurojarjestelmédn 21.2.2012 antamassa julkilausumassa todetaan muun muassa seuraavaa:
”—— Euroryhmi kiinnittdd huomiota siihen, ettd Kreikan viranomaiset ja yksityinen sektori ovat
padsseet  sopimukseen  vaihtotarjouksen vyleisistd = ehdoista  kaikkia  yksityisen  sektorin
velkainstrumenttien haltijoita koskevan [yksityisen sektorin osallistumisen (Private Sector Involvement,
PSI)] perusteella. Talld sopimuksella taataan 53,5 prosentin leikkaus. Euroryhmé arvioi, ettd tdma
sopimus on asianmukainen perusta Kreikan valtion velkainstrumenttien haltijoille annettavalle
vaihtokehotukselle (PSI). Yksityisen sektorin osallistumisen onnistuminen on valttdmaton
ennakkoedellytys ohjelmalle, jonka on tarkoitus seurata tdmanhetkistd ohjelmaa. Euroryhmi luottaa
sithen, ettd yksityiset velkojat osallistuvat merkittivdssd midrin velkainstrumenttien vaihtoon, mika
edistdisi huomattavalla tavalla [Kreikan tasavallan] velan kestavyytta.

ECLLEU:T:2015:756 5
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Euroryhmé kiinnittdd huomiota siihen, ettd Kreikan valtion velkainstrumentit ovat eurojdrjestelmén
(EKP ja [kansalliset keskuspankit]) hallussa yleisen edun vuoksi. Euroryhmai kiinnittdd huomiota
sithen, ettd tuotot, joita koituu eurojarjestelman hallussa olevista Kreikan valtion velkainstrumenteista,
tuloutetaan EKP:lle ja [kansallisille keskuspankeille]. EKP:n voitot suoritetaan [kansallisille
keskuspankeille] EKP:n voitonjakoa koskevien perussddannon madrdysten mukaisesti. [Kansallisten
keskuspankkien] voitot suoritetaan euroalueen jasenvaltioille voitonjakoa koskevien [kyseisten
pankkien] perussadntojen madrdysten mukaisesti.

Kreikan valtiovarainministerio yhtaalta julkisti 21.2.2012 paivityssa lehdistotiedotteessa suunniteltua
Kreikan velkainstrumenttien vapaaehtoista vaihtoa koskevan toimenpiteen olennaiset piirteet ja
toisaalta ilmoitti tata koskevan lain valmistelusta ja antamisesta. Témén toimenpiteen oli tarkoitus
sisaltdd tiettyjen Kreikan velkainstrumenttien yksityisille haltijoille kohdistettu sopimispyynto ja
kehotus vaihtaa ndmé velkainstrumentit uusiin velkainstrumentteihin, joiden nimellisarvo oli
31,5 prosenttia vaihdettujen velkainstrumenttien nimellisarvosta, seka Euroopan
rahoitusvakausrahaston liikkeeseen laskemiin velkainstrumentteihin, jotka erdéntyiviat 24 kuukauden
kuluttua ja joiden nimellisarvo oli 15 prosenttia vaihdetun velan nimellisarvosta, ja Helleenien
tasavallan oli méérd luovuttaa ndmé eri velkainstrumentit sopimuksen tekemisen yhteydessa. Lisdksi
jokaisen tdhdn vaihtoon osallistuvan yksityisen sijoittajan oli m&édrd saada bruttokansantuotteeseen
sidottuja liikuteltavissa olevia Helleenien tasavallan vakuuksia, joiden nimellisarvo oli yhtd suuri kuin
uusien velkainstrumenttien.

Kreikan valtiovarainministerion 24.2.2012 pdivétyssd lehdistotiedotteessa tdsmennettiin yksityisid
sijoittajia koskevaan velkainstrumenttien vapaaehtoiseen vaihtoon (Private Sector Involvement,
jaljempéana  yksityisen sektorin  osallistuminen) sovellettavat ehdot viittaamalla Kreikan
velkainstrumenttien haltijoita koskevaan Kreikan lakiin nro 4050/2012, jonka Kreikan parlamentti oli
antanut 23.2.2012. Talld lailla otettiin kdyttoon yhteistoimintalausekkeisiin perustuva menettely, jonka
nojalla ehdotetuista muutoksista tuli oikeudellisesti pakottavia jokaiselle sellaisten velkainstrumenttien
haltijalle, joista saddettiin Kreikan oikeudessa ja jotka oli laskettu liikkeelle ennen 31.12.2011, sellaisina
kuin ne on yksiloity yksityisen sektorin osallistumista koskevat kehotukset hyviksyvissd
ministerineuvoston toimessa, jos niméd muutokset hyvaksytddn kokonaisuutena ja sarjoja erottelematta
velkainstrumenttien haltijoiden méédrdenemmistolld, joka edustaa vahintdén kahta kolmasosaa kyseisten
velkainstrumenttien nimellisarvosta. Kyseisen lain johdanto-osassa todetaan muun muassa, ettd "— —
EKP ja eurojarjestelmian muut jasenet ovat tehneet erikseen sopimuksia [Helleenien tasavallan] kanssa
valttadkseen sen, ettd niiden tehtévéd ja institutionaalinen rooli samoin kuin [EKP:n] rooli rahapolitiikan
laatimisessa, sellaisena kuin ne ilmenevit perussopimuksessa, vaarannettaisiin”.

Helleenien tasavallan liikkeeseen laskemien tai tdysimédrdisesti takaamien jalkimarkkinakelpoisten
velkainstrumenttien vakuuskelpoisuudesta velkojen vaihtoa koskevan Helleenien tasavallan tarjouksen
yhteydessd annetun padtoksen EKP/2012/3 kumoamisesta 18.7.2012 annetun paatoksen 2012/433/EU
(EKP/2012/14) (EUVL L 199, s. 26) johdanto-osan 3 perustelukappaleen mukaan kansallisille
keskuspankeille annettiin samaan aikaan 24.2.2012 erillistakaus takaisinosto-ohjelman muodossa, jotta
tuettaisiin  Helleenien tasavallan liikkeeseenlaskemien tai takaamien jalkimarkkinakelpoisten
velkainstrumenttien laatua.

Kantajat eli Alessandro Accorinti ja kantajat, joiden nimet mainitaan liitteessd, jotka ovat Kreikan
velkainstrumenttien haltijoita, osallistuivat Kreikan julkisen velan uudelleenjdrjestelyyn, ja heidan
velkainstrumenttiensa nimellisarvo alentui huomattavasti, kun Kreikan velkojen vaihtoa koskeva
tarjous pantiin tdytdntoon yksityisen sektorin osallistumisen ja niihin yhteistoimintalausekkeisiin
perustuvan menettelyn nojalla, joiden mukaan velkainstrumenttien vaihto tuli pakolliseksi kaikille
asianomaisille yksityisille sijoittajille Kreikan lain nro 4050/2012 nojalla.
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EKP antoi 27.2.2012 paitoksen 2012/133/EU Kreikan valtion liikkeeseen laskemien tai takaamien
jalkimarkkinakelpoisten velkainstrumenttien vakuuskelpoisuutta koskevista viliaikaisista toimenpiteisté
annetun paatoksen EKP/2010/3 kumoamisesta (EKP/2012/2) (EUVL L 59, s. 36) (ks. edelld 6 kohta),
milla keskeytettiin Kreikan velkainstrumenttien vakuuskelpoisuuden soveltaminen eurojérjestelman
rahapoliittisissa operaatioissa.

Padtoksen 2012/133 johdanto-osan 4 ja 5 perustelukappaleessa esitetddn tdmédn kumoamisen
kumoamiseksi yhtdaltd, ettd “Helleenien tasavalta on vyksityisen sektorin osallistumiseen liittyen
paattanyt tehdd Kreikan valtion liikkeeseen laskemien jalkimarkkinakelpoisten velkainstrumenttien
haltijoille velkojen vaihtoa koskevan tarjouksen”, ja toisaalta, ettd "tdiméd Helleenien tasavallan p&&tos
on entisestddn vaarantanut Kreikan valtion liikkeeseen laskemien sekd Kreikkaan sijoittautuneen
yhteison liikkeeseen laskemien ja Kreikan valtion tdysimédrdisesti takaamien jalkimarkkinakelpoisten
velkainstrumenttien riittdvyyden vakuutena eurojdrjestelmidn operaatioissa”.

Kyseinen paatos tuli sen 2 artiklan mukaan voimaan 28.2.2012.

Euroopan komissio, joka toimi euroalueen jdsenvaltioiden nimissd, ja Helleenien tasavalta sopivat
1.3.2012 paivityssd sopimuspdytikirjassa muun muassa seuraavaa:

"Helleenien tasavalta tekee tarjouksen vakuuskelpoisten vield jarjesteleméttomien velkainstrumenttien
vaihtamisesta  siten, ettd niiden nimellisarvoa alennetaan 53,5 prosenttia.  Téllaisten
velkainstrumenttien haltijoille tarjotaan olemassa olevien velkainstrumenttien vaihtoa Helleenien
tasavallan uusiin velkainstrumentteihin, joiden uusi nimellisarvo on 31,5 prosenttia alkuperiisesta
nimellisarvosta. Lisdksi 15 prosenttia alkuperdisestd nimellisarvosta katetaan kyseisille haltijoilla
annettavilla velkainstrumenteilla — — ”

Siind todetaan Euroopan rahoitusvakausrahaston myontéamistd luotoista muun muassa seuraavaa:

"Jotta Helleenien tasavallan liikkeeseen laskemien tai takaamien jalkimarkkinakelpoisten
velkainstrumenttien vakuuskelpoisuuden sdilymistd eurojirjestelmén rahapoliittisissa operaatioissa
edistettdisiin kaytetddn 35 miljardin euron summa tdhdn tarkoitukseen. Tamd toteutetaan ottamalla
kayttoon takaisinosto-ohjelma, joka on voimassa niin kauan kuin Helleenien tasavallalle tai sen
velkainstrumenteille annetaan maksukyvyttomyysluokitus tai valikoitan maksukyvyttémyyden luokitus

»

velkojen vaihtoa koskevan tarjouksen seurauksena — —".

Euroopan rahoitusvakausrahasto, Helleenien tasavalta, Kreikan rahoitusvakausrahasto takaajan
ominaisuudessa ja Kreikan keskuspankki tekivdt 1.3.2012 sopimuksen 35 miljardin euron suuruisesta
rahoitustukivilineestd rahoittaakseen erillistakauksen, joka myonnettiin takaisinosto-ohjelman
muodossa, ja  edistddkseen  Kreikan velkainstrumenttien  vakuuskelpoisuuden  sdilymisté
eurojdrjestelmén luottotoimien yhteydessa.

EKP teki 5.3.2012 péaatoksen 2012/153/EU Helleenien tasavallan liikkeeseen laskemien tai
taysimédrdisesti takaamien jalkimarkkinakelpoisten velkainstrumenttien vakuuskelpoisuudesta velkojen
vaihtoa koskevan Helleenien tasavallan tarjouksen yhteydessi (EKP/2012/3) (EUVL L 77, s. 19).

Paatoksen 2012/153 1 artiklan 1 kohdan mukaan “edellyttien ettd Helleenien tasavalta antaa
kansallisille keskuspankeille erillistakauksen takaisinosto-ohjelman muodossa, eurojérjestelmén
luottotoimissa vakuutena voidaan kayttda sellaisia Helleenien tasavallan liikkeeseen laskemia tai
tdysimddrdisesti  takaamia  jalkimarkkinakelpoisia  velkainstrumentteja, jotka  eivdt  tdytd
eurojirjestelmissa sovellettavia luottokelpoisuuden vidhimmaisvaatimuksia, — — mutta jotka muutoin
tayttivit [yleisasiakirjassa] vahvistetut vakuuskelpoisuusehdot.” Paiatoksen

2012/153 1 artiklan 2 kohdassa maaritdén, ettd “edelld 1 kohdassa tarkoitetut velkainstrumentit ovat
vakuuskelpoisia erillistakausten voimassaolon ajan”. Kyseinen paétos tuli sen 2 artiklan mukaan
voimaan 8.3.2012.

ECLILEU:T:2015:756 7
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Padtoksen 2012/153 johdanto-osan toisessa perustelukappaleessa todetaan seuraavaa:

"Euroalueen valtion- tai hallitusten pddmiehet ja EU:n toimielimet julkistivat 21 pédivand heindkuuta
2011 toimenpiteet Kreikan julkisen talouden vakauttamiseksi; ndihin kuuluvat sitoutuminen
erillistakausten  antamiseen  Helleenien tasavallan liikkeeseen laskemien tai takaamien
jalkimarkkinakelpoisten velkainstrumenttien laadun vahvistamiseksi. EKP:n neuvosto on paattinyt, etta
Helleenien tasavalta antaa téllaisia erillistakauksia kansallisten keskuspankkien hyviksi. — —”

Kyseisen paatoksen johdanto-osan kolmannessa perustelukappaleessa todetaan seuraavaa:

"EKP:n neuvosto on paittinyt keskeyttdd valiaikaisesti eurojérjestelméssd  sovellettavan
luottokelpoisuuden alarajan soveltamisen sellaisten Helleenien tasavallan liikkeeseen laskemien tai
taysimddrdisesti takaamien jalkimarkkinakelpoisten velkainstrumenttien osalta, joita koskee
erillistakaus”.

Paatos 2012/153 tuli sen 2 artiklan nojalla voimaan 8.3.2012.

EKP kumosi paiatoksen EKP/2012/3 (ks. edella 32 kohta) 25.7.2012 ldhtien paatoksella 2012/433 (1
ja 2 artikla).

Kyseisen paatoksen johdanto-osan kolmannessa perustelukappaleessa todetaan seuraavaa:

"Helleenien tasavallan Kreikan valtion takaamien tai liikkeeseen laskemien jalkimarkkinakelpoisten
velkainstrumenttien haltijoille tekemdn velkojen vaihtoa koskevan tarjouksen yhteydessd kansallisille
keskuspankeille annettiin 24 pédivind helmikuuta 2012 erillistakauksia takaisinosto-ohjelman
muodossa, jotta tuettaisiin  Helleenien  tasavallan liikkeeseenlaskemien tai  takaamien
jalkimarkkinakelpoisten velkainstrumenttien laatua.”

EKP julkaisi EKP:n johtokunnan paatokselld 6.9.2012 otsikolla 76.9.2012 — Velkainstrumentteja
koskevien rahapoliittisten operaatioiden tekniset ominaisuudet” seuraavan lehdistotiedotteen:

"Kuten 2.8.2012 ilmoitettiin, [EKP:n] neuvosto teki tdnddn paatoksid, jotka koskevat tiettyja teknisid
ominaisuuksia, jotka liittyvdt eurojarjestelmdn velkainstrumenteilla tehtdviin rahapoliittisiin
operaatioihin valtionvelan jdlkimarkkinoilla, tarkoituksena yllapitdd rahapolitiikan vélitysmekanismin
asianmukaista toimintaa ja sdilyttdd yhtendinen rahapolitiikka. Na&itd operaatioita kutsutaan
rahapoliittisiksi suoriksi kaupoiksi (Outright Monetary Transactions — OMT), ja ne toteutetaan
seuraavien sadntojen mukaisesti:

Ehdollisuus Yksi rahapoliittisten suorien kauppojen valttaméton edellytys koskee tiukkaa ja tehokasta
ehdollisuutta, joka liittyy = Euroopan  rahoitusvakausrahaston/Euroopan  vakausmekanismin
(ERVR/EVM) asianmukaiseen ohjelmaan. Namia ohjelmat voivat olla ERVR:n/EVM:n makrotalouden
sopeuttamista koskevan kokonaisvaltaisen ohjelman tai ennalta varautumisen ohjelman muodossa
(laajennettuihin ehtoihin perustuva luotto — Enhanced Conditions Credit Line) silld varauksella, ettd
niissa sdddetddn ERVR:n/EVM:n mahdollisuudesta ostaa velkainstrumentteja ensimarkkinoilta. IMF:n
osallistumista on tutkittava myos maddriteltdessd kuhunkin maahan liittyvid erityisehtoja ja téllaisen
ohjelman seurantaa. EKP:n neuvosto tutkii rahapoliittisten suorien kauppojen mahdollisuutta, siltd
osin kuin ne ovat perusteltavissa rahapolitiikan kannalta, silld varauksella, ettd ohjelman ehtoja
noudatetaan kaikilta osin, ja keskeyttdd ne heti kun niiden tavoite on saavutettu tai kun
makrotalouden sopeuttamista koskevaa ohjelmaa tai ennalta varautumisen ohjelmaa ei noudateta. On
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yksinomaan EKP:n neuvoston harkintavallassa paéttda perusteellisen tutkimuksen perusteella
rahapoliittisten suorien kauppojen aloittamisesta, jatkamisesta ja keskeyttimisestd rahapoliittisen
tehtdavansd mukaisesti.

Kattavuus Rahapoliittisia suoria kauppoja harkitaan tulevia ERVR:n/EVM:n makrotalouden
sopeuttamista koskevia ohjelmia tai ennalta varautumisen ohjelmia varten, kuten edelld todettiin. Niitd
voidaan harkita myds sellaisten jdsenvaltioiden osalta, jotka ovat tdllda hetkelld makrotalouden
sopeuttamista koskevassa ohjelmassa, kun ne padsevit jélleen joukkolainamarkkinoille. Toimenpiteet
kohdistetaan tuottokdyrdn lyhyisiin maturiteetteihin ja erityisesti valtion joukkolainoihin, joiden
maturiteetti on yhdestd kolmeen vuotta. Rahapoliittisten suorien kauppojen maddrdlle ei aseteta
etukéteen rajoituksia.

Velkojien kohtelu Eurojarjestelmd pyrkii tdsmentdmédn rahapoliittisia suoria kauppoja koskevassa
saddoksessd, ettd se hyviksyy saman kohtelun (pari passu) kuin yksityiset tai muut velkojat niiden
joukkolainojen osalta, joita euroalueen maat laskevat liikkeeseen ja joita eurojérjestelméd ostaa
rahapoliittisilla suorilla kaupoilla, nédihin joukkolainoihin liittyvien ehtojen mukaisesti. ——"

Asian kisittelyn vaiheet ja asianosaisten vaatimukset

Kantajat ovat nostaneet nyt kasiteltivdnd olevan kanteen 11.2.2013 unionin yleisen tuomioistuimen
kirjaamoon toimittamallaan kannekirjelmalla.

Nausicaa Anadyomeéne SAS, Pariisiin (Ranska) sijoittautunut yhtio, jonka toiminnan tarkoituksena on
velkainstrumenttien ostaminen, hallinnointi omaan lukuun ja kehittdminen, pyysi unionin yleisen
tuomioistuimen kirjaamoon 27.5.2013 toimittamallaan asiakirjalla, ettd se saisi osallistua tédhdn
oikeudenkédyntiin viliintulijana tukeakseen kantajien vaatimuksia ja ettd sille toimitettaisiin kaikki nyt
kasiteltdvadn asiaan liittyvat oikeudenkéyntiasiakirjat luottamuksellisina pidettavid asiakirjoja lukuun
ottamatta.

Kantajat vaativat unionin yleisen tuomioistuimen kirjaamoon 21.6.2013 toimittamallaan asiakirjalla
unionin yleistd tuomioistuinta antamaan Nausicaa Anadyomenelle luvan osallistua oikeudenkayntiin
véliintulijana heidén vaatimustensa tukemiseksi sekd toimittamaan sille kaikki nyt kasiteltdvadn asiaan
liittyvét oikeudenkéyntiasiakirjat.

EKP vaati unionin yleisen tuomioistuimen kirjaamoon 21.6.2013 toimittamallaan asiakirjalla, etté
Nausicaa Anadyomeénen viliintulohakemus hyléttdisiin silld perusteella, etti silld ei muun muassa ollut
suoraa ja tosiasiallista intressid riidan ratkaisemiseen unionin tuomioistuimen perussdéannon 40 artiklan
toisessa kohdassa tarkoitetulla tavalla, ja ettd unionin yleinen tuomioistuin maéaariisi, ettd sen olisi
vastattava omista oikeudenkdyntikuluistaan ja korvattava EKP:n kulut.

Koska unionin yleisen tuomioistuimen jaostojen kokoonpanoa muutettiin, esittelevd tuomari maarattiin
neljdnteen jaostoon, jonka kasiteltaviksi esilla oleva asia siis siirrettiin.

Unionin yleisen tuomioistuimen neljannen osaston puheenjohtaja hylkdsi 13.12.2013 antamallaan
madrdykselld, jota oikaistiin EKP:n vaatimuksesta 14.2.2014 annetulla maérédykselld, Nausicaa
Anadyomeénen viliintulohakemuksen ja velvoitti sen vastaamaan omista oikeudenkdyntikuluistaan ja
korvaamaan EKP:lle valiintulohakemukseen liittyvit kulut.

Unionin yleinen tuomioistuin jétti tiettyjen kantajien pddtoksesta 2012/153 nostaman

kumoamiskanteen tutkimatta 25.6.2014 antamallaan maiéréaykselld Accorinti ym. v. EKP (T-224/12,
EU:T:2014:611).
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Unionin yleinen tuomioistuin (neljds jaosto) pdatti esittelevin tuomarin kertomuksen perusteella
aloittaa suullisen kasittelyn.

Asianosaisten lausumat ja vastaukset unionin yleisen tuomioistuimen esittamiin suullisiin kysymyksiin
kuultiin 25.2.2015 pidetyssd istunnossa.

Kantajat vaativat, ettd unionin yleinen tuomioistuin
— tutkii kanteen
— toteaa EKP:n olevan vastuussa SEUT 340 artiklan nojalla

— velvoittaa EKP:n korvaamaan vahingon, jota heille on aiheutunut ja jonka suuruus on vdhintdén
12 504 614,98 euroa, eli maarit, jotka kukin heistd on ilmoittanut kannekirjelmédn 68—72 kohdassa,
tai minkd tahansa kohtuullisena ja oikeudenmukaisena pitdmédnsd summan, silld varauksella, ettd
sitd tdsmennetddn oikeudenkdynnin aikana, ndille summille laskettuine ”laillisine korkoineen ja
viivéstyskorkoineen”

— toissijaisesti velvoittaa EKP:n korvaamaan vahingon, jota heille on aiheutunut ja jonka suuruus on
vahintddn 3668 020,39 euroa, eli madadrdt, jotka kukin heistd on ilmoittanut kannekirjelmén
74-76 kohdassa, tai minkd tahansa kohtuullisena ja oikeudenmukaisena pitdiménsd summan, silla
varauksella, ettd sitd tdsmennetddn oikeudenkdynnin aikana, ndille summille laskettuine "laillisine
korkoineen ja viivdstyskorkoineen”

— edelleen toissijaisesti velvoittaa EKP:n korvaamaan vahingon, jota heille on aiheutunut ja jonka
suuruus on vihintddn 2667 651,19 euroa, eli madrdt, jotka kukin heistd on ilmoittanut
kannekirjelmén 77 ja 78 kohdassa, tai minkd tahansa kohtuullisena ja oikeudenmukaisena
pitiménsd summan, silld varauksella, ettd sitd tdsmennetddn oikeudenkdynnin aikana, niille
summille laskettuine "laillisine korkoineen ja viivastyskorkoineen”

— edelleen toissijaisesti velvoittaa EKP:n korvaamaan vahingon, jota heille on aiheutunut sen sallitun
tai virheettomén toiminnan vuoksi kohtuullisena ja oikeudenmukaisena pidettdivin madrén
mukaisesti, ja

— velvoittaa EKP:n korvaamaan oikeudenkayntikulut.

EKP vaatii, ettd unionin yleinen tuomioistuin

— jattda kanteen tutkimatta tai hylkda sen perusteettomana ja

— velvoittaa kantajat korvaamaan oikeudenkayntikulut.

Oikeudellinen arviointi

1. EKP:n sopimussuhteen ulkopuolinen vastuu lainvastaisen toimen perusteella

Tutkittavaksi ottaminen

EKP arvioi, ettd kanne on jitettdvda tutkimatta, koska yhtdalta kannekirjelméd ei vastaa 2.5.1991
hyviksytyn unionin yleisen tuomioistuimen tyojdrjestyksen 44 artiklan 1 kohdan c¢ alakohdan
vaatimuksia ja toisaalta silloin, kun se jatettiin, oikeudenkdynti asiassa T-224/12, joka koski vain
tiettyjd tdmén oikeudenkdynnin kantajia, oli vireilld unionin yleisessd tuomioistuimessa. Lisdksi nyt
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kasiteltavalla vahingonkorvauskanteella pyritdan kiertaméén sellaisten kumoamisvaatimusten tutkimatta
jattdminen, joiden kohteena ovat samat lainvastaisuudet ja joissa haetaan rahamédrdisia korvauksia
samoin perustein.

Kanne on 2.5.1991 hyviksytyn tydjédrjestyksen 44 artiklan 1 kohdan c alakohdan vaatimusten
perusteella jatettavd sen mielestd tutkimatta sekd viitettyjen lainvastaisuuksien ettd viitetyn vahingon
osalta, mukaan lukien vahinkojen maédra. Kannekirjelmissd ei tdsmennetd riittavasti syitd, joiden
vuoksi yksityisen sektorin osallistuminen, joka perustuu Kreikan lakiin nro 4050/2012, voisi aiheuttaa
EKP:n vastuun, koska se on toiminut tdssa yhteydessd vain neuvonantajana eikd ole voinut aiheuttaa
viitettyd vahinkoa edes vilillisesti. Myoskédan vahingon méérédn ilmoittamista ei tueta kannekirjelmassa
riittdvin todistein. Kannekirjelmdn liitteend olevat tiliotteet eivdt vastaa nditd vaatimuksia, silld nédihin
liitteisiin ei sisélly nimenomaisia ja tdsmallisid viittauksia asianomaisiin kantajiin.

EKP:n mukaan kannekirjelméssd ei tueta lainvastaisia menettelytapoja ja niiden syy-yhteyttd viitettyyn
vahinkoon koskevia viitteitd riittdvin todistein. Kantajat ovat viitanneet viitettyjen EKP:n edustajien
"vakuuttavien julistusten” tueksi kannekirjelmédssd ainoastaan yleisesti eri lehtiartikkeleihin ja muihin
liitteessd  oleviin asiakirjoihin. Sama pidtee viitettyihin oikeusvarmuuden periaatteen ja
suhteellisuusperiaatteen loukkaamisiin sekéd viitettyyn harkintavallan vaarinkaytt6on, mukaan lukien
se, miten EKP:n rooli pelkkdnd neuvonantaja olisi voinut johtaa téllaisiin lainvastaisuuksiin. Kantajat
eivit selitd kannekirjelmdssd sitdkddn, miten 15.2.2010 tehty vaihtosopimus tai EKP:n muut
toimenpiteet olisivat voineet edistdd viitetyn vahingon syntymistd, joka johtuu kokonaan Kreikan lain
nro 4050/2012 tdytdntoonpanosta. Kantajat eivat myoskaan yksiloi kannekirjelméssd mitddn EKP:n
erityistd menettelytapaa, jolla olisi voitu vield Kreikan parlamentin edustajilta poliittinen itsendisyys ja
heiddn suvereeni paitoksentekovaltansa. Kantajat ovat niin ikddn laiminlydneet osoittaa syy-yhteyden
paatoksen 2012/153, joka annettiin vasta sen jdlkeen, kun Helleenien tasavalta oli padttinyt turvautua
yksityisen sektorin osallistumiseen, ja aiheutuneen vahingon vililla. Lopuksi se toteaa, ettd kantajat
eivit ole esittineet kannekirjelméssd olennaisia seikkoja, joilla voitaisiin perustella véitetyn vahingon
madrdd, kuten paivamadrdsd, jona kyseiset Kreikan velkainstrumentit ostettiin, ja hintaa, jolla ne
ostettiin, niiden alkuperdistd maturiteettia, kyseisiin instrumentteihin liittyvien kuponkien
erityispiirteitd, uusien kuponkien maksun maédrdn védhentdmisessd yksilollisesti sovellettuja
leikkausprosentteja ~ eikd ~ myoskddn  “sijoittajan  arviointia 15  prosentista = Euroopan
rahoitusvakausrahaston velkainstrumentteja, jotka erddntyvdt yhden ja kahden vuoden kuluttua, ja
vakuuksista, jotka on indeksoitu BKT:hen ja annetaan vaihdossa”.

Kantajat kiistavat EKP:n véitteet ja katsovat, ettd heidén kanteensa on tutkittava.

EKP:n padasiallisesta viditteestd on todettava, ettd unionin tuomioistuimen tyojarjestyksen 21 artiklan
ensimmadisen alakohdan, luettuna yhdessd saman tyojérjestyksen 53 artiklan ensimmaiisen alakohdan
kanssa, ja 2.5.1991 hyviksytyn tyojédrjestyksen 44 artiklan 1 kohdan c¢ alakohdan mukaan
kannekirjelméssd on ilmoitettava riidan kohde ja yhteenveto seikoista, joihin kanne perustuu. Néiden
mainintojen on oltava riittdvan selkeitd ja tdsmallisid, jotta vastaaja voi valmistella puolustuksensa ja
jotta unionin yleisen oikeusasteen tuomioistuin voi tarvittaessa ratkaista kanteen tukeutumatta muihin
tietoihin. Oikeusvarmuuden ja hyvdn lainkdyton takaamiseksi kanneperusteen tutkittavaksi ottamisen
edellytyksend on, ettd ne olennaiset tosiseikat ja oikeudelliset seikat, joihin kantaja perustaa
kanneperusteensa, kidyvit ilmi ainakin padpiirteittdin itse kannekirjelméstd, kunhan ne on esitetty
johdonmukaisesti ja ymmarrettivasti. Jotta namé edellytykset tayttyisivdat, kannekirjelmastd, jossa
vaaditaan unionin toimielimen aiheuttamiksi véitettyjen vahinkojen korvaamista, on erityisesti ilmettava
seikat, joiden perusteella kantajan riitauttama toimielimen menettely voidaan yksil6idd, syyt, joiden
nojalla kantaja katsoo, ettd timén menettelyn ja aiheutetuksi vditetyn vahingon vililld on syy-yhteys, ja
taman vahingon laatu ja sen laajuus (ks. tuomio 2.3.2010, Arcelor v. parlamentti ja neuvosto, T-16/04,
Kok., EU:T:2010:54, 132 kohta oikeuskéyténtoviittauksineen).
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EKP ei voi tdssd tapauksessa vedota siihen, ettd kannekirjelmd ei tdytd nditd muotovaatimuksia, koska
sen sanamuodossa esitetddn riittdvélla tavalla tosiseikat ja oikeudelliset seikat, joiden perusteella
voidaan yksiloidd menettelytavat, josta sitd moititaan, syyt, joiden vuoksi kantajat arvioivat, ettd ndiden
menettelytapojen ja heille viitteen mukaan aiheutuneen vahingon vililld on syy-yhteys, sekd nédiden
vahinkojen laatu ja laajuus. Todellisuudessa EKP:n perustelut tarkoittavat sitd, ettd se kiistad
vahingonkorvausvaatimusten perusteltavuuden silld varjolla, ettd se arvioi kanteen tutkimisedellytysten
tayttymistd 2.5.1991 hyviksytyn tyojarjestyksen 44 artiklan 1 kohdan c alakohdan kannalta, muun
muassa syy-yhteyden ja vahingon olemassaolon perusteella, vaikka sen taustalla olevat eri tekijat on
esitetty riittavalla tavalla kannekirjelméssd eri jaksossa otsikolla "EKP:n [SEUT] 268 ja SEUT
340 artiklaan perustuva vastuu”.

Ensinndkin kantajat nojautuvat useisiin EKP:n syynd pitdmiinsa lainvastaisiin menettelytapoihin, jotka
on ensinndkin tiivistetty kannekirjelmén 32 kohdassa ja joita on sen jidlkeen kehitelty
yksityiskohtaisemmin eli ensinndkin 33-35 kohdassa luottamuksensuojan periaatteen loukkaamisen
osalta, toiseksi 36 ja 37 kohdassa velkojien yhdenvertaisen kohtelun periaatteen loukkaamisen osalta,
kolmanneksi 38 ja 39 kohdassa harkintavallan vaarinkdayton ja suhteellisuus-, johdonmukaisuus- ja
rationaalisuusperiaatteiden loukkaamisen osalta sekd neljanneksi 40 ja 41 kohdassa SEUT 123 ja SEUT
127 artiklan ja perussddannén 21 artiklan rikkomisen osalta.

Kantajat tdsmentdvit toiseksi kannekirjelmédn 45 kohdassa ja sitd seuraavissa kohdissa niiden viitettyjen
vahinkojen laatua ja laajuutta, jotka ovat heiddn mielestddn aiheutuneet ndistd lainvastaisista
menettelytavoista, mukaan lukien syy-yhteyden olemassaolo nididen seikkojen wililla. Esimerkiksi
kannekirjelmédn 48 kohdassa esitetddn, ettd “vahinko, joka aiheutuu siitd, ettd EKP on loukannut
yhdenvertaisen kohtelun [periaatetta] — — kohdistuu suhteettoman vahvasti rajoitettuun ja selvésti
madriteltyyn saastdjien/velkojien ryhmaiidn, jolla oli enintddn 6 prosentin osuus Kreikan veloista
hallustaan, kun taas EKP:lla ja [kansallisilla keskuspankeilla] oli niistd 22 prosenttia hallussaan”.
Kantajat katsovat kannekirjelman 49-52 kohdassa, ettd se, ettd he menettivdat 75 prosenttia Kreikan
velkainstrumenttiensa arvosta yksityisen sektorin osallistumisen yhteydessd, johtuu ainakin osittain
siitd, ettd EKP heiddn mukaansa loukkasi heiddn vahingokseen yhdenvertaisen kohtelun periaatetta
tekemadlla 15.2.2012 vaihtosopimuksen — koska silld poissuljetaan EKP:n ja kansallisten keskuspankkien
osallistuminen Kreikan julkisen velan uudelleenjirjestelyyn — ja antamalla paatoksen 2012/153.
Kantajat kasittelevit lisdksi kannekirjelman 54 kohdassa ja sitd seuraavissa kohdissa nimenomaisesti
kysymystd, joka koskee aiheutuneen vahingon ja EKP:n viitetyn lainvastaisen menettelytavan valistd
syy-yhteyttd, kun he tekevit oletettuun tapahtumakulkuun perustuvan selvityksen, jossa otetaan
huomioon sekd hypoteettinen tilanne, jossa kyseistd menettelytapaa ei olisi toteutettu, ettd se,
saattoiko Kreikan laki nro 4050/2012 katkaista tdmén syy-yhteyden, minkd kantajat kiistavit.
Kannekirjelmén 56 kohdassa tdsmennetddn tdstd muun muassa, ettd “jos EKP ja [kansalliset
keskuspankit] eivdt olisi paattineet yksipuolisesti, syrjivasti ja lainvastaisesti jadmisestddn Kreikan
[julkisen] velan uudelleenjirjestelyn ulkopuolelle, sijoittajien omaisuudelle ei olisi aiheutunut vahinkoa
tai se olisi ollut joka tapauksessa vdhdisempdd ja siedettiavampasd, silld Kreikan velkainstrumenttien
tappioiden ja arvonalennuksen jakoa olisi vdistimdttda kevennetty EKP:n ja [kansallisten
keskuspankkien] salkussa olevien velkojen suhteessa, mutta sen sijaan ne [vaihdettiin] etukdteen — -".

Kantajat kuvaavat kolmanneksi kannekirjelmdn 68 kohdassa ja sitd seuraavissa kohdissa niiden
vahinkojen laajuutta, joita he viittavat kdrsineensd, ja esittdvat niistd konkreettisia lukuja. Tassa
yhteydessa EKP:n viite, jonka mukaan ndiden vahinkojen asianmukainen madrittdminen olisi
edellyttanyt lisdtietoja, ei voi kumota tdtd péadtelmad, koska téllainen maédrittdiminen — ja varsinkaan
tietojen  “oikeellisuusasianmukaisuus”, joka on asiakysymys — ei kuulu vilttiméattomiin
muotovaatimuksiin tai vahingonkorvauskanteen tutkimisedellytyksiin (ks. tuomio 16.9.2013, ATC ym.
v. komissio, T-333/10, Kok., EU:T:2013:451, 198-201 kohta oikeuskaytintoviittauksineen).

Tastd seuraa, ettd itse kannekirjeeseen sisdltyvit selvitykset ovat riittdvan selvid ja tdsmallisig, jotta EKP

voi valmistautua puolustautumaan ja unionin yleinen tuomioistuin kykenee antamaan ratkaisun
kanteesta, minkd vahvistaa vastinekirjelméankin siséltoé esimerkiksi vahingonkorvauskanteen
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perusteettomuuden osalta. Téstd on padteltdvd, ettd kannekirjelman tekstissd esitetddn riittavallg,
johdonmukaisella ja ymmaérrettavélla tavalla olennaiset tosiseikat ja oikeudelliset seikat, joihin nyt
kasiteltava kanne perustuu, jotta 2.5.1991 hyviksytyn tydjérjestyksen 44 artiklan 1 kohdan c alakohdan
vaatimukset tayttyvit.

EKP ei voi myoskddn perustellusti vedota toissijaisesti sithen, ettd vahingonkorvauskannetta ei voida
tutkia vireilldolovaikutuksen vuoksi, koska se perustuu paatoksen 2012/153, jonka tietyt kantajat ovat
riitauttaneet asiassa T-224/12, lainvastaisuuteen, tai koska kyseinen kanne olisi nostettu vain
kumoamiskanteen tutkimisedellytysten kiertdmiseksi.

Aluksi on todettava, ettd oikeuskdytdnnolld, joka koskee yhteison rahoitustuen epaédmisen
riitauttamista, ei ole merkitystd (méérdys 26.10.1995, Pevasa ja Inpesca v. komissio, C-199/94 P
ja C-200/94 P, Kok., EU:C:1995:360, 27 kohta, ja tuomio 7.2.2001, Inpesca v. komissio, T-186/98,
Kok., EU:T:2001:42, 76 ja 77 kohta), vaikka EKP vetoaa siihen viitteidensd tueksi. Toisin kuin
tilanteessa, johon kyseinen oikeuskdytdntd liittyy, tdssd tapauksessa kantajat eivdt pyri
vahingonkorvauskanteellaan tulokseen, joka olisi verrattavissa tulokseen, johon pyrittiin heidén
kumoamiskanteillaan asiassa T-224/12. Kyseisessd kanteessa vaadittiin vain paatoksen 2012/153
kumoamista ilman rahamaardistd tavoitetta. Koska kyseinen kumoamiskanne nostettiin lisiksi SEUT
263 artiklan kuudennessa kohdassa vahvistetussa mddrdajassa, on heti aluksi poissuljettava, etté
kyseessd  olisi  tdssd  oikeuskdytannossd  tarkoitettu = kyseisen = médrdajan  kiertdminen
vahingonkorvauskanteella. Oikeuskédytinnossd on nédet jatetty vahingonkorvaus tutkimatta vain
poikkeuksellisesti ja sen varmistamiseksi, ettd titd madrdaikaa ei kierretd, eli silloin jos se on nostettu
yhdessd kumoamiskanteen kanssa ja kun vahingonkorvauskanteella todellisuudessa pyritddn
lainvoimaisen yksittdispaatoksen peruuttamiseen ja kun, jos se hyviksyttiisiin, sen seurauksena olisi
taman padtoksen oikeusvaikutusten tyhjéksi tekeminen (ks. vastaavasti tuomio 17.10.2002, Astipesca v.
komissio, T-180/00, Kok., EU:T:2002:249, 139 kohta ja tuomio 3.4.2003, Vieira ym. v. komissio,
T-44/01, T-119/01 ja T-126/01, Kok., EU:T:2003:98, 213 kohta).

Tamaén jdlkeen on korostettava, ettd vahingonkorvauskanne on itsendinen oikeussuojakeino, jolla on
oma tehtdvinsd oikeussuojakeinojen jarjestelmdssd ja jonka nostamisen edellytykset maaraytyvit sen
erityisen tarkoituksen perusteella. Kun kumoamiskanteella ja laiminlyontikanteella vaaditaan sen
toteamista, ettd oikeudellisesti sitova toimi on lainvastainen tai ettd tdllainen toimi on jatetty
toteuttamatta, vahingonkorvauskanteen tarkoituksena on unionin toimielimen tai laitoksen syyksi
luettavan lainvastaisen toimen tai lainvastaisen menettelyn aiheuttaman vahingon korvaaminen (ks.
tuomio 23.3.2004, oikeusasiamies v. Lamberts, C-234/02 P, Kok., EU:C:2004:174, 59 kohta
oikeuskdytdntoviittauksineen; tuomio 27.11.2007, Pitsiorlas v. neuvosto ja EKP, T-3/00 ja T-337/04,
Kok., EU:T:2007:357, 283 kohta ja tuomio 3.3.2010, Artegodan v. komissio, T-429/05, Kok,
EU:T:2010:60, 50 kohta). Yhtaaltd vahingonkorvauskanteen itsendisyyttd ei voida kyseenalaistaa
pelkdstdan silld  perusteella, ettd kantaja péadttdd nostaa perdkkdin  kumoamiskanteen ja
vahingonkorvauskanteen. Toisaalta kumoamiskanteen tutkimatta jdttiminen ei aiheuta myohemmin
nostetun vahingonkorvauskanteen tutkimatta jattamistd pelkéstddn silld perusteella, ettd ndma kanteet
perustuvat samankaltaisiin tai jopa identtisiin lainvastaisuusperusteisiin. Téllainen tulkinta olisi néet
ristiriidassa oikeussuojakeinojen itsendisyyden periaatteen kanssa, ja silla vietdisiin siten tehokas
vaikutus SEUT 268 artiklalta, luettuna yhdessa SEUT 340 artiklan kolmannen kohdan kanssa.

Lopuksi siltd osin kuin EKP pyrkii kuitenkin vetoamaan menettelyn kiertdmisen tai oikeussuojakeinon
vadrinkayton riskiin, on riittdvda yhtaalta muistuttaa edelld 60 kohdassa mainitun oikeuskdytdnnon
poikkeuksellisuudesta, minkd vuoksi sitd on siis sovellettava suppeasti (ks. vastaavasti tuomio
23.11.2004, Cantina sociale di Dolianova ym. v. komissio, T-166/98, Kok., EU:T:2004:337, 122 kohta
oikeuskaytdntoviittauksineen, jota ei kumottu tdltd osin tuomiolla 17.7.2008, komissio v. Cantina
sociale di Dolianova ym., C-51/05 P, Kok., EU:C:2008:409, 63 kohta; ks. vastaavasti myds tuomio
19.4.2007, Holcim (Deutschland) v. komissio, C-282/05 P, Kok., EU:C:2007:226, 32 kohta), ja toisaalta
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todeta, ettd tdssd tapauksessa kantajat eivdt pyri vahingonkorvauskanteellaan riidanalaisten toimien
kumoamiseen vaan saamaan korvausta vahingosta, jonka viitetddn johtuvan niiden hyvaksymisestd tai
taytantoonpanosta.

Edelld esitettyjen seikkojen perusteella EKP:n esittima oikeudenkdyntivdite on hylattava.
Asiakysymys

Edellytykset, joiden tayttyessa EKP aiheuttaa unionille vastuun SEUT 268 ja SEUT 340 artiklan nojalla

On muistettava, ettd SEUT 340 artiklan kolmannen kohdan mukaan EKP:n on korvattava itse
aiheuttamansa tai henkilostonsd tehtdviddn suorittaessaan aiheuttamat vahingot jdsenvaltioiden
lainsdédddnnon yhteisten yleisten periaatteiden mukaisesti.

Vakiintuneesta oikeuskdytinnostd, joka on sovellettavissa soveltuvin osin SEUT 340 artiklan
kolmannessa kohdassa tarkoitettuun EKP:n sopimussuhteen ulkopuoliseen vastuuseen, ilmenee, etté
SEUT 340 artiklan toisen kohdan mukaan unionin on vastuussa toimielintensd tai elintensd
lainvastaisesta menettelystd vain siind tapauksessa, ettd kaikki kumulatiiviset edellytykset tayttyvit, eli
unionin toimielimen tai elimen toiminta on lainvastaista, vahinko on tosiasiassa syntynyt ja viitetyn
toiminnan ja viitetyn vahingon vililld on syy-yhteys (ks. tuomio 9.11.2006, Agraz ym. v. komissio,
C-243/05 P, Kok., EU:C:2006:708, 26 kohta oikeuskaytintoviittauksineen ja edelld 53 kohdassa
mainittu  tuomio  Arcelor v. parlamentti ja neuvosto, EU:T:2010:54, 139 kohta
oikeuskaytdntoviittauksineen).

Koska ndma edellytykset ovat kumulatiivisia, kanne on hyléttava kokonaisuudessaan, jos yksikin ndistd
edellytyksistd jaa tdyttyméttd (ks. edelld 53 kohdassa mainittu tuomio Arcelor v. parlamentti ja
neuvosto, tuomion 140 kohta oikeuskaytantoviittauksineen).

Toimielimen tai elimen toiminnan lainvastaisuutta koskevan ensimmaiisen edellytyksen osalta
oikeuskdytdnnossa edellytetddn, ettd sellaisen oikeussddnnon, jolla annetaan vyksityisille oikeuksia,
riittdvén ilmeinen rikkominen ndytetdén toteen (tuomio 4.7.2000, Bergaderm ja Goupil v. komissio,
C-352/98 P, Kok., EU:C:2000:361, 42 kohta). Ratkaiseva peruste yhteison oikeuden rikkomisen
luokittelemiseksi riittdvian ilmeiseksi on unionin toimielimen tai elimen harkintavallalle asetettujen
rajojen selvd ja vakava ylittdminen. Jos tdlld toimielimelld on harkintavaltaa hyvin vdhén tai ei
ollenkaan, jo pelkidn yhteison oikeuden rikkomisen voidaan katsoa olevan riittdvin ilmeinen
rikkominen (tuomio 10.12.2002, komissio v. Camar ja Tico, C-312/00 P, Kok., EU:C:2002:736,
54 kohta; edelld 53 kohdassa mainittu tuomio Arcelor v. parlamentti ja neuvosto, EU:T:2010:54,
141 kohta ja edellda 57 kohdassa mainittu tuomio ATC ym. v. komissio, EU:T:2013:451, 62 kohta).

Tassd yhteydessd on tdsmennettdvd, ettd EKP:n riidanalaiset menettelytavat on toteutettu sellaisten
tehtdvien yhteydessd, jotka on annettu sille unionin rahapolitiikkan maarittelemiseksi ja
taytantoonpanemiseksi SEUT 127 ja SEUT 282 artiklan ja perussdédnnon 18 artiklan mukaisesti muun
muassa toimimalla rahoitusmarkkinoilla ja toteuttamalla luottotoimia. Naissd maérdyksissd annetaan
EKP:lle laaja harkintavalta, jonka kdyttamiseen liittyy monitahoisia taloudellisia ja sosiaalisia arviointeja
sekd nopeasti kehittyvien tilanteiden arviointeja, jotka on tehtdvd eurojirjestelmén tai koko unionin
lagjuisesti. Siten mahdollisen kyseisten oikeussddntojen riittévdn ilmaisen rikkomisen on perustuttava
siihen, ettd EKP on ylittdnyt ilmeiselld ja vakavalla tavalla kaytettdvissddn olevan laajan harkintavallan
rajat, kun se on kidyttinyt toimivaltaansa rahapolitiikan alalla. Téma pétee erityisesti sen vuoksi, ettd
taman harkintavallan kayttaminen edellyttdsd, ettd EKP yhtdéltd ennakoi ja arvioi monitahoista ja
epavarmaa talouden kehitystd, kuten rahoitusmarkkinoiden, rahan maéadrén ja inflaatiovauhdin
kehitystd, joka vaikuttaa eurojéirjestelmén sekd maksu- ja luottojdrjestelmien asianmukaiseen
toimintaan, ja toisaalta tekee poliittisia, taloudellisia ja sosiaalisia valintoja, jotka edellyttavit SEUT
127 artiklan 1 kohdassa, jonka péditavoitteena on hintavakauden vylldpitdminen, tarkoitettujen eri
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tavoitteiden punnitsemista ja ratkaisemista (ks. vastaavasti julkisasiamies Cruz Villalénin
ratkaisuehdotus Gauweiler ym., C-62/14, Kok., EU:C:2015:7, 111 kohta oikeuskaytdntoviittauksineen;
ks. my0Os vastaavasti ja analogisesti edelld 53 kohdassa mainittu tuomio Arcelor v. parlamentti ja
neuvosto, EU:T:2010:54, 143 kohta oikeuskéytdntoviittauksineen ja tuomio 16.12.2011, Enviro Tech
Europe ja Enviro Tech International v. komissio, T-291/04, Kok. EU:T:2011:760, 125 kohta
oikeuskaytantoviittauksineen).

Siltd osin kuin kyseessd on toimielinten lainsdddéntotoiminta, mukaan lukien tilanne, jossa EKP antaa
yleisesti sovellettavia sdddoksid, kuten paatoksen 2012/153, on katsottu, ettd lainsdddantotoimia
koskevan unionin vastuun tiukka tulkinta selittyy toisaalta silld, ettd vaikka tuomioistuimet valvovat
sdddosten laillisuutta, lainsdddéntotoiminta ei saa estyd odotettavissa olevien
vahingonkorvauskanteiden vuoksi aina silloin, kun unionin on yleisen edun vuoksi ryhdyttiva
lainsdddédntotoimiin, jotka saattavat loukata yksityisten etuja, ja toisaalta silld, ettd kun
lainsdddéntotoimeen liittyy laaja harkintavalta, joka on valttdméton unionin politiikan toteuttamiseksi,
unioni voi olla vahingonkorvausvastuussa ainoastaan silloin, jos asianomainen toimielin on ylittdnyt
selvilld ja vakavalla tavalla sen toimivallan kaytolle asetetut rajat (ks. vastaavasti tuomio 9.9.2008,
FIAMM ym. v. neuvosto ja komissio, C-120/06 P ja C-121/06 P, Kok., EU:C:2008:476, 174 kohta).

Aluksi on arvioitava kantajien esittdmien lainvastaisuusperusteiden paikkansapitdvyyttd ndiden
perusteiden valossa.

EKP:n lainvastaiseksi vaitetty menettelytapa

— Alustavia huomautuksia

Kantajien mielestda EKP on syyllistynyt useisiin lainvastaisuuksiin, joiden perusteella unionin vastuu
syntyy, eli se on ensinndkin tehnyt 15.2.2012 Helleenien tasavallan kanssa vaihtosopimuksen, jonka
kantajat vaativat unionin yleisen tuomioistuimen maédrdaméain EKP:n esittimdin, toiseksi EKP on
kieltaytynyt osallistumasta Kreikan julkisen velan uudelleenjérjestelyyn, johon Helleenien tasavalta on
ollut pakotettu saadakseen uutta rahoitustukea, ja kolmanneksi EKP on antanut paatoksen 2012/153,
jossa Kreikan velkainstrumenttien vakuuskelpoisuuden edellytykseksi asetettiin takaisinosto-ohjelma,
johon hyviksyttiin vain kansalliset keskuspankit, vaikka ndmé instrumentit eivdt tdytd luoton
laatuvaatimuksia.

EKP kiistad rikkoneensa oikeussddntod, jonka tarkoituksena olisi antaa oikeuksia yksityishenkildille.
Saannot, joita vaitetddn rikotun, ovat koskeneet Helleenien tasavallan velallisasemaa, ja EKP on vain
ilmaissut ndkemyksensd yksityisen sektorin osallistumisen mahdollisuudesta tai téllaisen
mahdollisuuden puuttumisesta ja toiminut ainoastaan neuvonantajana “troikassa”. EKP tdsmentdd, ettd
silld ei ole minkadnlaista oikeussuhdetta tai taloudellista suhdetta kantajiin. Se ei ole velallinen eika
kantajien hallussa olevien saamistodisteiden liikkeeseenlaskija, vaan se on itse Helleenien tasavallan
velkoja. Se ei ole myoskdan toiminut "suoraan kantajia vastaan” vaan hoitanut vastuualuetta, joka sille
on annettu Euroopan unionista tehdyssa sopimuksessa, erityisesti SEU 127 artiklassa, Kreikan julkisen
velkaa koskevan kriisin hoitamista varten. Néin ollen sddnto6jd, joihin kantajat vetoavat, ei sovelleta
tehtdvadn, joka sillda on ollut yksityisen sektorin osallistumisen yhteydessd, eikd niissd anneta heitd
suojaavia oikeuksia.

— Kanneperuste, jonka mukaan luottamuksensuojan periaatetta on loukattu

Kantajat vdittdvdat ensimmadisessd kanneperusteessaan, ettd edelld 71 Lkohdassa tarkoitetut
menettelytavat merkitsevit Kreikan velkainstrumenttien haltijoiden luottamuksensuojan periaatteen
loukkaamista, koska ne ovat ristiriidassa niiden vakuuttelujen kanssa, joita EKP:n perédkkaiset
padjohtajat Trichet ja Draghi sekd sen johtokunnan jdsenet olivat esittineet. Nédiden lausumien
mukaan ensinndkddn EKP:n hallussa olleet Kreikan velkainstrumentit eivdt olisi “vapaaehtoisen”

ECLLEU:T:2015:756 15



74

75

76

TUOMIO 7.10.2015 — ASIA T-79/13
ACCORINTI YM. v. EKP

vaihdon kohteena, toiseksi ei ollut olemassa mitddn riskid siitd, ettd Helleenien tasavalta laiminldisi
maksun, kolmanneksi Kreikan julkisen velan pakollinen uudelleenjérjestely ei ollut mahdollinen,
neljanneksi yksityisten velkojien osallistuminen téhdn uudelleenjarjestelyyn oli ajateltavissa vain
vapaaehtoisuuden pohjalta, viidenneksi ndiden instrumenttien nimellisarvon alentaminen oli
mahdotonta ja kuudenneksi, jos tillainen tilanne kuitenkin syntyisi, Kreikan velkainstrumentteja ei
koskaan hyviksyttdisi vakuuksiksi. Kantajien mukaan ndméd tdsmalliset, ehdottomat ja yhtdpitavit
vakuuttelut, jotka oli saatu toimivaltaisista ja luotettavista ldhteistd, saivat aikaan oikeussubjekteissa
perusteltuja odotuksia, jotka petettiin EKP:n myohemmilld lainvastaisilla menettelytavoilla, kuten
15.2.2012 tehdylld vaihtosopimuksella. Kantajat tdsmentédvat vastauskirjelmésséddn, ettd se, ettd EKP
teki salaisen ja syrjivin vaihtosopimuksen tilanteessa, jossa vallitsi intressiristiriita sen vuoksi, ettd se
oli itse Helleenien tasavallan velkojan asemassa, on ristiriidassa SEU 5 artiklassa vahvistetun
oikeusvarmuuden periaatteen kanssa, koska se jdi Kreikan julkisen velan uudelleenjérjestelyn
ulkopuolelle ja antoi itselleen etuoikeutetun velkojan aseman. Témén uudelleenjirjestelyn yhteydessa
EKP:n asema ei ole pelkdstddn neuvoa-antava, koska se on "troikan” jasen ja avaintoimija ja troikalla
on oma paatoksenteko- ja allekirjoitustoimivalta.

EKP vastaa ldhinnd, ettd sen lehdistotiedotteissa ja sen toimihenkildiden julkisissa kannanotoissa oli
pédinvastoin selvdsti korostettu ja huomautettu, ettd yhtdalta yksityisen sektorin osallistuminen ei
kuulunut EKP:n toimivaltaan ja ettd sitd koskevat paatokset olivat valtioiden hallitusten tekemid, ja
ettd toisaalta valtionvelkaa koskevaan kriisiin Euroopassa liittyi huomattavia potentiaalisia riskeja, jotka
liittyivat Kreikan velkainstrumentteihin tehtyihin sijoituksiin. EKP:n 6.6.2011 antamassa julkilausumassa
kasiteltiin nimenomaisesti kysymystd yksityisen sektorin osallistumisen seurauksista ja varoitettiin
hankaluuksista, joita saattaisi seurata tdmdn keinon “harkitsemattomasta ja automaattisesta”
taytdntoonpanosta. Niin ollen asiaankuuluvat asiakirjat osoittavat sen mielestd, ettd EKP:1ld ei ollut
ratkaisevaa asemaa tai padtoksentekotehtdvaa yksityisen sektorin osallistumisen hyviaksymisen
yhteydessd ja ettd kantajat eivdt olleet voineet ymmartdd mitddn sen tehtdvdnsd rajoissa antamista
nakemyksistd vakuudeksi siitd, ettd téllaista yksityisen sektorin osallistumista ei toteutettaisi. Jokaisen
kyseisten asiakirjojen huolellisen ja valistuneen lukijan olisi pitdnyt ymmartaa, ettd yksityisen sektorin
osallistuminen oli yksi mahdollisista vaihtoehdoista ja ettd sen toteuttaminen kuului yksinomaan
Helleenien tasavallan oikeudellisen ja poliittisen vastuun piiriin. Koska ei ole annettu mitddn
julkilausumia, joissa yksityisen sektorin osallistumisen mahdollisuus olisi yksiselitteisesti poissuljettu,
EKP ei ole esittinyt mitddn téllaista tdasmaéllistd, ehdotonta ja yhtépitavaa vakuuttelua.

Vakiintuneesta oikeuskdytinnostd ilmenee, ettd oikeus vedota luottamuksensuojan periaatteeseen on
kaikilla oikeussubjekteilla, joille on syntynyt perusteltuja odotuksia unionin toimielimen toiminnan
vuoksi. Oikeus vedota kyseiseen periaatteeseen edellyttdd kuitenkin kolmen kumulatiivisen edellytyksen
tayttymistd. Unionin hallintoelimen on ensinndkin tdytynyt antaa asianomaiselle tasmallisid, ehdottomia
ja yhtapitavia vakuutteluja, jotka on saatu toimivaltaisista ja luotettavista ldhteistd. Naiden vakuuttelujen
on toiseksi oltava sellaisia, ettd ne saavat aikaan perustellun odotuksen sen henkilén mielessd, jolle ne
on osoitettu. Annettujen vakuuttelujen on kolmanneksi olla sovellettavien oikeussdéntéjen mukaisia
(ks. vastaavasti tuomio 17.3.2011, AJD Tuna, C-221/09, Kok., EU:C:2011:153, 71 ja 72 kohta; tuomio
14.3.2013, Agrargenossenschaft Neuzelle, C-545/11, Kok, EU:C:2013:169, 23-25 kohta
oikeuskdytdntoviittauksineen; tuomio 18.6.2010, Luxemburg v. komissio, T-549/08, Kok.,
EU:T:2010:244, 71 kohta ja tuomio 27.9.2012, Applied Microengineering v. komissio, T-387/09, Kok.,
EU:T:2012:501, 57 ja 58 kohta oikeuskayténtoviittauksineen).

Tassd yhteydessa on muistutettava, ettd vaikka mahdollisuus vedota luottamuksensuojan periaatteeseen
unionin oikeuden perustavanlaatuisena oikeusperiaatteena on kaikilla talouden toimijoilla, joissa
toimielin on saanut aikaan perusteltuja odotuksia, silloin, kun huolellinen ja jarkevé talouden toimija
voi ennakoida sellaisen unionin toimenpiteen toteuttamisen, joka voi vaikuttaa sen etuihin, se ei
kuitenkaan voi vedota luottamuksensuojan periaatteeseen, kun téllainen toimenpide toteutetaan.
Taloudelliset toimijat eivit voi myoskadn luottaa perustellusti olemassa olevan tilanteen sidilymiseen,
jos sitd voidaan muuttaa unionin toimielinten harkintavallan perusteella, varsinkaan rahapolitiikan
kaltaisella alalla, jolla on jatkuvasti mukauduttava taloudellisen tilanteen vaihteluihin (ks. vastaavasti ja
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analogisesti  tuomio  10.9.2009, Plantanol, C-201/08, Kok., EU:C:2009:539, 53 kohta
oikeuskaytantoviittauksineen; edelld 75 kohdassa mainittu tuomio AJD Tuna, EU:C:2011:153, 73 kohta;
edelld 75 kohdassa mainittu tuomio Agrargenossenschaft Neuzelle, EU:C:2013:169, 26 kohta ja tuomio
19.10.2005, Cofradia de pescadores "San Pedro de Bermeo” ym. v. neuvosto, T-415/03, Kok,
EU:T:2005:365, 78 kohta).

On siis arvioitava, olivatko lehdistotiedotteet ja EKP:n tiettyjen jdsenten julkiset lausumat tdsmallisid,
ehdottomia ja yhtépitdvid vakuutteluja, jotka oli saatu toimivaltaisista ja luotettavista lahteistéd ja joiden
vuoksi kantajissa saattoi syntyd perusteltuja odotuksia siihen, ettd heiddn hallussaan olevien Kreikan
velkainstrumenttien arvoon ei kohdistettaisi pakollista leikkausta.

Tassd yhteydessd on tdsmennettivd, ettd kantajien esittdmien lehdistotiedotteiden ja julkisten
lausumien kohteet ja sisdlto vaihtelevat. Kyseessd ovat yhtaéltd ldhinnd lausumat, joita EKP:n
tuolloinen pédjohtaja Trichet ja hénen seuraajakseen nimetty Draghi olivat antaneet huhtikuun ja
kesdkuun 2011 vilisend aikana ja joissa esitettiin lahinnd EKP:n aikaisemmin ilmaistu ja toistettu
vastustus Kreikan julkisen velan uudelleenjérjestetylle ja Helleenien tasavallan valikoivalle maksujen
laiminlyonnille. Toisaalta kantajat vetoavat EKP:n johtokunnan jdsenen Bini Smaghin julkiseen
lausumaan 16.6.2011 ja hénen 15.9.2010 pitiméédnsd puheeseen, jonka aiheena oli "unionin talouden
hallinnon ja vakauden parantaminen erityisesti euroalueella”.

Draghin ja Trichet'n lausumista on todettava, ettd kun otetaan huomioon ensinndkin niiden
yleisluontoisuus, toiseksi se, ettd EKP:lla ei ollut toimivaltaa — mitd kyseisissd lausumissa perustellusti
korostettiin — paattdd mahdollisesta jasenvaltion julkisen velan uudelleenjirjestelystd, johon valikoiva
maksujen laiminlyonti vaikuttaa, ja kolmanneksi epavarmuus, jota rahoitusmarkkinoilla tuolloin vallitsi
erityisesti Helleenien tasavallan rahoitustilanteen tulevasta kehityksestd, nditd lausumia ei voitu pitdd
tasmallisind ja ehdottomina vakuutteluina, jotka olisi saatu toimivaltaisista ja luotettavista ldhteista,
varsinkaan siltd osin kuin kyseessa oli se, ettd tdimaé jasenvaltio ei mahdollisesti tekisi padtosta téillaisesta
uudelleenjérjestelystd. Vaikka nédet EKP osallistui Helleenien tasavallan rahoitustilanteen kehityksen
seurantaan “troikassa”, jonka se, IMF ja komissio muodostivat, se ei ollut toimivaltainen paattiméadn
tdllaisesta toimenpiteestd, joka kuuluu pédasiallisesti ja jopa yksinomaisesti asianomaisen jasenvaltion
suvereenin toimivallan ja budjettivallan piiriin, erityisesti sen lainsdddéntovaltaan, ja tietyssd maddrin
talouspolitiikan koordinointiin, jota jasenvaltiot harjoittavat SEUT 120 ja sitd seuraavien artiklojen
nojalla. Naissd olosuhteissa tdllaisen uudelleenjérjestelyn vastustamista, sellaisena kuin Trichet ja
Draghi ovat toistuvasti sen ilmaisseet tilanteessa, jossa rahoitusmarkkinoiden toimijoiden kokema
epavarmuus oli lisddntynyt, pitdisi tulkita siten, ettd sitd vastustetaan téysin talouspoliittisin perustein.
Menettelemalld tdlld tavoin lausumien esittdjat pyrkivit erityisesti siihen, ettd kyseiset toimijat olisivat
varoneet yhtddltd tuolloisen taloudellisen tilanteen heikentdmistd endd enempéd tai jopa Helleenien
tasavallan mahdollista maksukyvyttomyytta, koska EKP ja kansalliset keskuspankit eivdat voineet enda
hyviaksyd sen velkainstrumentteja, joita se mahdollisesti ei pystyisi maksamaan, vakuudeksi
eurojérjestelmén luottotoimien yhteydessd (ks. myohemmin annettu padtos 2012/133), ja toisaalta
riskejd, joita tdllaisesta kehityksestd saattaisi seurata rahoitusjérjestelmén vakaudelle ja eurojérjestelmén
toiminnalle kokonaisuutena. Lisdttdkoon, ettd tihan EKP:n perdkkdisten padjohtajien vastustukseen
liittyi tdsmennys, jonka mukaan, mikéli maksut kuitenkin laiminly6tiisiin ja asianomaiset jasenvaltiot
paattaisivat julkisen velan uudelleenjérjestelystd, EKP edellyttdisi, ettd tdtd uudelleenjarjestelyd tuetaan
riittavilla takeilla, jotta suojataan sen eheyttd ja ylladpidetddn rahoitusmarkkinoiden vakautta ja
luottamusta. Téastd seuraa, ettd ndin menetellessidan EKP ei ole myoskadn ruokkinut perusteltuja
odotuksia siitd, ettd se edelleen vastustaisi, jos asianomaiset jdsenvaltiot tekisivdt pdinvastaisen
paatoksen ja ryhtyisivit tdllaiseen uudelleenjérjestelyyn, tai sen mahdollisesta — olemattomasta —
oikeudellisesta kyvystd estdd téllainen menettelytapa.

Bini Smaghin lausumien osalta on tdrkedd korostaa, ettd hén totesi julkisesti ainoastaan, ettd yhtaalta
EKP ei voinut osallistua ”Kreikan velan maturiteetin pidentdmiseen”, koska se olisi EKP:hen
sovellettavien maddrdysten vastaista, ja ettd toisaalta jdsenvaltion julkisen velan mahdollinen
uudelleenjérjestely, mikali se osoittautuisi vélttimattoméksi, olisi mahdollista vain velkojien ja
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velallisten tekemdn sopimuksen pohjalta. Hén mainitsi tdssd yhteydessi nimenomaisesti sen
mahdollisuuden, ettd euroalueen jasenvaltiot hyviksyvit yhteistoimintalausekkeita, joiden perusteella
kyseisten velkojien ja velallisten on helpompaa pédstd sopimukseen rasitteiden oikeudenmukaisesta
jaosta. Toisin kuin kantajat vaittdvit, ndissd lausumissa ei poissuljeta sitd mahdollisuutta, ettd Kreikan
julkista velkaa jarjestelldidn uudelleen tai siitd tehddan padtos taikka Helleenien tasavalta laiminlyo
maksut, vaan yksinomaan kuvataan EKP:n rajoitettua toimintavaltaa téllaisessa tilanteessa seka
edellytyksid, joiden téyttyessd tédllainen uudelleenjirjestely voitaisiin toteuttaa tai pitdisi toteuttaa. Siitd
ei voida myoskddn padtella minkéénlaista tdsmallistd ja ehdotonta vakuuttelua, joka viittaisi siihen, ettd
EKP viime kddessd vastustaisi téllaista uudelleenjirjestelyd, jos jdsenvaltiot tai toimivaltaiset elimet
paattaisivat siitd, tai ettd se ei osallistuisi tarvittaessa ja missd tahansa muodossa tillaiseen
toimenpiteeseen.

Niin ollen téssd tapauksessa EKP:n jasenten julkiset lausumat, joihin kantajat ovat vedonneet, eivit ole
tasmallisid, ehdottomia ja vyhtédpitavid vakuutteluja, joilla pyrittdisiin poissulkemaan mahdollinen
Kreikan julkisen velan uudelleenjérjestely, eivitkd ne ole perdisin oikeuskdytinnossa tarkoitetuista
toimivaltaisista ja luotettavista ldhteistd, joten luottamuksensuojan periaatteen loukkaamista koskeva
kanneperuste on hylattava.

On vield tdsmennettivd, ettd kuten EKP esittdd, se, ettd sijoittaja ostaa valtion velkainstrumentteja, on
jo ldhtokohtaisesti toimenpide, joka sisdltdd tietyn rahoituksellisen riskin, koska siihen vaikuttavat
rahoitusmarkkinoiden kehityksen sattumanvaraiset tekijit, ja ettd tietyt kantajat ovat jopa ostaneet
Kreikan velkainstrumentteja aikana, jona Helleenien tasavallan rahoituskriisi oli pahimmillaan. Kun
otetaan huomioon Helleenien tasavallan taloudellinen tilanne ja sitd tuolloin koskeneet
epavarmuustekijat, asianomaiset sijoittajat eivdt voi vdittdd toimineensa siind madrin edelld
76 kohdassa mainitussa oikeuskdytinnossa tarkoitetulla tavalla huolellisen ja jérkevin taloudellisen
toimijan tavoin, ettd he voisivat vedota perusteltuihin odotuksiin. Kun otetaan huomioon julkiset
lausumat, joihin kantajat ovat vedonneet viitteidensé tueksi (ks. edelld 78 kohta), kyseisten sijoittajien
on pdinvastoin katsottava tunteneen ostamiensa Kreikan velkainstrumenttien arvon heilahteluun
vaikuttaneen &drimmdisen epédvakaan taloudellisen tilanteen sekd Helleenien tasavallan maksujen
laiminlyonnin huomattavan riskin tai ainakin valikoivan laiminlyonnin riskin. Kuten EKP liséksi
perustellusti esittdd, huolellinen ja jérkevd taloudellinen toimija, jolla oli ndmai julkiset lausumat
tiedossaan, ei ole myodskddn voinut poissulkea Kreikan julkisen velan uudelleenjdrjestelyn riskid, kun
otetaan huomioon ndkemyserot, joita tdstd kysymyksessd vallitsi euroalueen jésenvaltioissa ja muissa
mukana olleissa elimissd, kuten komissiossa, IMF:ssd ja EKP:ssa.

Koska kantajat vetoavat tdssd yhteydessd myds oikeusvarmuuden periaatteen loukkaamiseen, on lopuksi
riittdavad todeta, ettd he eivit ole esittineet mitddn lisdperusteluja ja konkreettisia seikkoja, jotka
viittaisivat siihen, ettd EKP:n toimet Kreikan julkisen velan uudelleenjirjestelyd edeltineiden
tapahtumien yhteydessd olisivat edistdneet sellaisen sddntelyn antamista, jonka vaikutukset eivét olisi
olleet riittavan selkeitd, tdsmadllisid ja ennakoitavissa olevia (ks. vastaavasti tuomio 7.6.2005, VEMW
ym., C-17/03, Kok., EU:C:2005:362, 80 kohta oikeuskdytidntoviittauksineen), eivitkd oikeussubjektit
olisi kyenneet selvittdmadn tdmén perusteella riittdvasti siind heille asetettujen velvoitteiden laajuutta
(ks. vastaavasti ja analogisesti tuomio 29.4.2004, Sudholz, C-17/01, Kok., EU:C:2004:242, 34 kohta
oikeuskaytdntoviittauksineen). Néin ollen oikeusvarmuuden periaatteen loukkaamista koskevaa vaitetté
ei voida myoskéaan hyviksya.

Niin ollen kantajat eivit ole osoittaneet, ettd EKP olisi loukannut luottamuksensuojan periaatetta eiké

tdssd yhteydessd myoskddn oikeusvarmuuden periaatetta sellaisella tavalla, ettd sen sopimussuhteen
ulkopuolinen vastuu voisi syntya.
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— Kanneperuste, jonka mukaan “yksityisten velkojien” yhdenvertaisen kohtelun periaatetta on loukattu
ja pari passu -lauseketta rikottu

Kantajat vetoavat toisessa kanneperusteessaan muun muassa Euroopan unionin perusoikeuskirjan 20
ja 21 artiklassa tarkoitettuun yksityisten velkojien yhdenvertaisen kohtelun periaatteen loukkaamiseen,
koska EKP ja kansalliset keskuspankit ovat varmistaneet 15.2.2012 tehdyn vaihtosopimuksen
taytantoonpanolla, ettd niiden sijoitussalkuissa olevat Kreikan velkainstrumentit jaavat
yhteistoimintalausekkeiden mukaisesti toteutettavan Kreikan julkisen velan uudelleenjdrjestelyn
ulkopuolelle eikd niihin kohdistu arvonalennus. Kun EKP on toteuttanut edella 71 kohdassa
tarkoitetut menettelytavat ottamatta huomioon vyksityisten velkojien ja sdastdjien, kuten kantajien,
varallisuustilannetta, se on loukannut titd periaatetta. Kaikkien velkojien tai sddstdjien yhdenvertaisen
kohtelun periaatteesta sdddetddn myos kansainviliselld tasolla tavanomaisena periaatteena, ja sité
pitdisi pitdd unionin yleisend oikeusperiaatteena tai SEUT 10 artiklassa ja perusoikeuskirjan 20
ja 21 artiklassa tarkoitetun yleisen syrjintdkiellon periaatteen suorana ja erityisend ilmentymand. Niin
sanottu condicio creditorum- tai pari passu -periaate edellyttdd, ettd velkojia kohdellaan
yhdenvertaisella tavalla maksujen osalta heidédn arvojérjestyksestddn riippumatta, ja sitd sovelletaan siis
myos EKP:hen. EKP hyviksyi esimerkiksi rahapoliittisia suoria kauppoja (jaljempéand rahapoliittiset
suorat kaupat) koskevan ohjelman kayttoonottoa koskeneessa 6.9.2012 pdivityssa lehdistotiedotteessaan
sen, ettd sitd "kohdellaan samoin (pari passu) kuin yksityisid velkojia tai muita velkojia euroalueen
maiden liikkeeseen laskemien ja eurojdrjestelmdn [rahapoliittisten suorien kauppojen] yhteydessa
hankkimien valtionlainojen osalta”. Niin ollen se, ettd EKP osti Kreikan velkainstrumentteja padtokselld
2010/281 kayttoon otetun takaisinosto-ohjelman yhteydessa, ei ole antanut sille mitdén erityiskohtelua,
ja sen olisi pitdnyt ottaa samanlainen luottoriski kuin minkd tahansa muun yksityisen tai
institutionaalisen sijoittajan. Kantajat ovat Kreikan velkainstrumenttien haltijoina EKP:n ja kansallisten
keskuspankkien tavoin Helleenien tasavallan yksityisoikeudellisia velkojia, ja vahinko, jota heille on
aiheutunut, on omiaan aiheuttamaan samanlaisia systeemisid vaikutuksia Euroopan taloudelle. Koska
EKP:n ja kansallisten keskuspankkien salkkuihin sisdltyvid velkainstrumentteja on ensin vaihdettu
uusia velkainstrumentteja vastaan, ne ovat kyenneet valttdmadn Kreikan valtion “masinoiman ja
salaaman [maksujen] laiminlyonnin” silld seurauksella, ettd muut velkainstrumentit, joita ei ole voitu
vaihtaa télld tavoin ja jotka ovat joutuneet timidn valtion 7jéljelld olevan maksukyvyn” armoille, on
asetettu heikompaan asemaan. EKP ja kansalliset keskuspankit ovat siten varanneet itselleen
“etuoikeutetussa asemassa” olevan velkojan aseman yksityisen sektorin vahingoksi rahapoliittiseen
tehtdvdansa perustuvalla verukkeella. Lisiaksi EKP oli asettanut paatoksessddan 2012/153 lainvastaisesti
Kreikan velkainstrumenttien vakuuskelpoisuuden edellytykseksi sen, ettd kansallisten keskuspankkien
hyviksi myonnetdén sellaisten velkainstrumenttien takaisinosto-ohjelma, joiden luokitus on heikko
eurojérjestelmén luottotoimissa. Kantajat kiistédvdt sen, ettd téllainen epdyhdenvertainen kohtelu olisi
perusteltavissa objektiivisesti yleiselld edulla tai perussopimusten madréyksilld, koska SEUT
127 artiklan 1 kohdassa, SEU 3 artiklan 3 ja 4 kohdassa ja SEU 13 artiklassa ei madrata
tamantyyppisesta poikkeuksesta. EKP ei ole ainakaan millddn tavoin perustellut sitd, miten 15.2.2012
péivatty vaihtosopimus ja kansallisille keskuspankeille varattu takaisinosto-ohjelma kuuluisivat sen
harkintavaltaan rahapolitiikan alalla, olisivat edistineet euroalueen hintavakautta ja olleet
oikeasuhteisia ja valttdmattomia.

EKP Kkiistda sen, ettd velkojien yhdenvertaisen kohtelun periaatetta sovellettaisiin yksityisoikeudellisten
sopimusehtojen yhteydessd, silld velkainstrumenttien liikkeeseenlaskijalla on mahdollisuus, ei
velvollisuutta, sisallyttdd taméa periaate velkainstrumentteihin liittyviin asiakirjoihin. Kyseessa ei ole sen
mielestd yleisesti sovellettava sddnto, kansainvilisen julkisoikeuden sddnto eikd jasenvaltioiden tasolla
yhteisen valtiosddntoperinteen mukainen sddnto ja vield vahemmidn unionin yleinen oikeusperiaate,
koska sen soveltaminen riippuu kyseisen liikkeeseenlaskijan tekemaistd valinnasta. Vaikka oletettaisiin,
ettd viitetty velvollisuus noudattaa kyseistd periaatetta olisi unionin oikeuden ylemmaéntasoinen
oikeussdadnto, silla  luotaisiin  oikeudellisia  velvollisuuksia  ainoastaan  velkainstrumenttien
liilkkeeseenlaskijalle eli tédssd tapauksessa Kreikan valtiolle eikd sen velkojille. EKP kiistdd liséksi sen,
ettd se olisi Helleenien tasavallan velkoja, joka olisi verrattavissa kantajiin, jotka ovat korkeaa tuottoa
hakevia sijoittajia, jotka ovat tehneet sijoituksen tédysin yksityisin perustein. EKP on sitd vastoin ostanut
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Kreikan velkainstrumentteja jalkimarkkinoilta ainoastaan hoitaessaan julkista tehtdvéaansd, joka sille on
annettu SEUT 127 artiklan 1 kohdan nojalla, luettuna yhdessda SEU 3 artiklan 3 ja 4 kohdan ja SEU
13 artiklan 1 kohdan kanssa, mikd on vahvistettu uudelleen euroryhmdn 21.2.2012 antamassa
ilmoituksessa ja Kreikan lain nro 4050/2012 perusteluissa. EKP on siten péatokselldaan 2010/281,
pédasiallisena tavoitteenaan hintavakauden yllapitiminen SEUT 127 artiklan 1 kohdan mukaisesti,
paittinyt ottaa kayttoon velkainstrumenttien markkinoita koskevan viliaikaisen ohjelman, jonka
yhteydessa EKP ja kansalliset keskuspankit ovat ostaneet muun muassa Helleenien tasavallan
liilkkeeseen laskemia velkainstrumentteja. Néiden ostojen tarkoituksena on ollut palauttaa
“rahapolitiikan vilittymismekanismin tarkoituksenmukainen toiminta, mikd on olennaisen tirkeda
hintavakauden varmistamiseksi, ja edistdd ’keskipitkin aikavélin hintavakauteen téhtdavin
rahapolitilkan tehoa’ varmistamalla —— euroalueen vyksityisten ja julkisten velkainstrumenttien
markkinoiden likviditeetti”, eli perustelut ovat hyvin erilaisia kuin ne, jotka olivat ratkaisseet muiden
yksityisten velkojien sijoituspddtokset. Koska lisdksi eurojérjestelmian keskuspankkien, mukaan lukien
Kreikan keskuspankki, hallussa olevia Kreikan velkainstrumentteja koskevaa yksityisen sektorin
osallistumista ei ole poissuljettu, SEUT 130 artiklassa tarkoitettu eurojérjestelmén rahoituksellinen ja
toiminnallinen riippumattomuus olisi heikentynyt, jos sen kyky tehdd luottotoimia luottolaitosten
kanssa ja toimia rahoitusmarkkinoilla perussaannon 18 artiklan 1 kohdan mukaisesti olisi heikentynyt.
Koska nyt kasiteltavat tilanteet eivdt ole vertailukelpoisia, kantajat eivdt ndin ollen voi perustellusti
vedota epdyhdenvertaiseen kohteluun.

Unionin yleinen tuomioistuin arvioi ensinndkin, ettd on tutkittava, merkitseeko EKP:n riidanalainen
menettely yhdenvertaisen kohtelun periaatteen loukkaamista, sellaisena kuin tdmid periaate on
vahvistettu perusoikeuskirjan 20 ja 21 artiklassa (tuomio 18.7.2013, Sky Italia, C-234/12, Kok,
EU:C:2013:496, 15 kohta), koska EKP on unionin toimielimend velvollinen noudattamaan kyseisté
periaatetta, joka on yksityisid suojaava unionin oikeuden ylemmaéntasoinen oikeussaanto.
Yhdenvertaista kohtelua koskeva yleisperiaate nédet edellyttdd, ettd toisiinsa rinnastettavia tapauksia ei
kohdella eri tavalla ja ettd erilaisia tapauksia ei kohdella samalla tavalla, ellei tdllaista kohtelua voida
objektiivisesti perustella. Erilaisten tapausten rinnastettavuutta on arvioitava niille tapauksille
ominaisten seikkojen kokonaisuuden kannalta. Namé seikat on muun muassa madritettdvé ja niitd on
arvioitava unionin sen toimen kohteen ja padmédran valossa, jolla kyseinen erottelu otetaan kayttoon.
On myos otettava huomioon sen alan periaatteet ja tavoitteet, johon kyseinen toimi kuuluu (ks. tuomio
16.12.2008, Arcelor Atlantique ja Lorraine ym., C-127/07, Kok., EU:C:2008:728, 23, 25 ja 26 kohta
oikeuskaytdntoviittauksineen ja tuomio 12.5.2011, Luxemburg v. parlamentti ja neuvosto, C-176/09,
Kok., EU:C:2011:290, 31 ja 32 kohta oikeuskéyténtoviittauksineen).

Tassd tapauksessa kantajilla on virheellinen ldhtokohta, kun he esittdvat, ettd yhtadltda kaikki yksityiset,
jotka ovat hankkineet Kreikan velkainstrumentteja, ovat sddstdjind tai Helleenien tasavallan "yksityisina
velkojina” samankaltaisessa ja jopa samassa tilanteessa yhdenvertaista kohtelua koskevan periaatteen
soveltamisen kannalta kuin toisaalta EKP ja eurojirjestelmén kansalliset keskuspankit niiden
merkityksellisten sddntdjen periaatteiden ja tavoitteiden kannalta, joihin riidanalaiset toimet
perustuivat. Téssd viitteessd jatetddn huomiotta erityisesti se, ettd kun EKP ja kyseiset kansalliset
keskuspankit ostivat Kreikan velkainstrumentteja muun muassa paatoksen 2010/281 perusteella, ne
hoitivat perustehtdaviddan SEUT 127 artiklan 1 ja 2 Lkohdan ja erityisesti perussidnnon
18 artiklan 1 kohdan ensimmadisen luetelmakohdan nojalla tavoitteenaan hintavakauden sdilyttdiminen
ja rahapolitiilkan asianmukainen hoitaminen, ja toimivat kyseisen péddtoksen madrdyksissd kuvatuissa
rajoissa (ks. kyseisen paatoksen johdanto-osan viides perustelukappale).

Ensinndkin  péaatokselld 2010/281  kéayttoon otettu  valtioiden, mukaan lukien Kreikan,
velkainstrumenttien osto-ohjelma perustui nimenomaisesti SEUT 127 artiklan 2 kohdan ensimmaéiseen
luetelmakohtaan ja erityisesti perussaannon 18 artiklan 1 kohtaan ja kédynnistettiin Kreikan valtion
rahoituskriisin yhteydessd, jolloin otettiin huomioon “rahoitusmarkkinoilla vallitsevat poikkeukselliset
olosuhteet ja erityisesti tiettyjen markkinasegmenttien vakavat jannitteet, jotka haittaavat rahapolitiikan
vélittymismekanismin toimintaa ja sen myotd keskipitkdn aikavidlin hintavakauteen tdhtddvéin
rahapolitiikan tehoa”. Tama ohjelma oli siis kyseisen padtoksen mukaan "osa eurojdrjestelman yhteista
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rahapolitiikkaa”, jotta voitiin “puuttua arvopaperimarkkinoiden toiminnan hdiriihin ja palauttaa
rahapolitilkan  vélittymismekanismin  tarkoituksenmukainen  toiminta” (kyseisen  péaétoksen
johdanto-osan 2-4 perustelukappale). Kantajat eivit ole sindnsd kiistineet nditd perusteluja vaan
tyytyvat perustelemaan kyseisten tilanteiden vertailukelpoisuutta pelkdstddn silld, ettd sekd yksityiset
sijoittajat ettd eurojdrjestelmén keskuspankit, jotka ovat ostaneet Kreikan velkainstrumentteja, olisivat
Kreikan valtion velkojia, joilla on yhtéldiset oikeudet.

Tassd yhteydessd on muistutettava siitd, ettd perussdannon 18 artiklan 1 kohdan ensimmaiisen
luetelmakohdan mukaan "EKPJ:n tavoitteiden saavuttamiseksi ja sen tehtdvien hoitamiseksi EKP ja
kansalliset keskuspankit voivat” muun muassa “toimia rahoitusmarkkinoilla — —ostamalla ja myymalla
suoraan (avistakauppana tai termiinikauppana) —— euro- tai muun valuutan méadrdisid saatavia ja
siirtokelpoisia arvopapereita — —". Tastd seuraa, ettd valtion velkainstrumenttien takaisinosto-ohjelma
ja ndin ollen se, ettd eurojérjestelmédn keskuspankit ostavat tdllaisia instrumentteja, kuuluvat SEUT
127 artiklan 1 ja 2 kohdassa tarkoitettuihin Euroopan keskuspankkijarjestelman perustehtdviin, kun
niitd luetaan yhdessda SEUT 282 artiklan 1 kohdan kanssa, ja ettdi ndmd toimenpiteet perustuivat
konkreettisemmin perussddannon 18 artiklan 1 kohdan ensimmaiisessd luetelmakohdassa annettuun
valtuutukseen. Tastd viimeksi mainitusta madrdyksesta seuraa lisdksi, ettd sen, ettd kyseiset
keskuspankit ostavat valtion velkainstrumentteja jdlkimarkkinoilta, ainoana pdédmaérédna on Euroopan
keskuspankkijirjestelmén tavoitteiden saavuttaminen ja sen tehtdvien tdyttdiminen, mikd poissulkee
kaikki tdhdn padmaédrdan liittymattomat syyt, kuten aikeet saada sijoituksista suurempaa tuottoa tai
toteuttaa jopa spekulatiivisia liiketoimia.

Niin ollen on todettava, ettd kantajat ovat toimineet sijoittajina ja sddstdjind omaan lukuunsa ja
yksinomaan oman yksityisen etunsa nimissé saadakseen mahdollisimman suuren tuoton sijoituksilleen,
joten he olivat eri tilanteessa kuin eurojérjestelmén keskuspankit. Vaikka kyseiset keskuspankit ovat
saaneet sovellettavan yksityisoikeuden nojalla valtion velkainstrumentteja ostaessaan yksityisten
sijoittajien tavoin liikkeeseen laskijana ja velallisena olevan valtion velkojan aseman, timé yksi ainoa
yhteinen seikka ei voi olla peruste katsoa, ettd ne olisivat samankaltaisessa tai jopa samassa tilanteessa
kuin kyseiset sijoittajat. Téllaisessa yksinomaan vyksityisoikeuden nékokulmasta omaksutussa
lahestymistavassa ei ndet otettaisi huomioon sitd oikeudellista kehystd, joka koskee toimea, jolla
keskuspankit ostavat kyseisid instrumentteja, eikd yleisen edun mukaisia tavoitteita, joita niiden oli
noudatettava tdssd  yhteydessd sovellettavien primédrioikeuden sddntojen nojalla, vaikka
priméérioikeuden periaatteet ja tavoitteet on otettava huomioon arvioitaessa kyseisten tilanteiden
vertailukelpoisuutta yhdenvertaista kohtelua koskevan yleisperiaatteen valossa (ks. edelld 87 kohdassa
mainittu oikeuskéytanto).

On siis paateltdvd, ettd kantajat, jotka ovat ostaneet yksityisind sijoittajina Kreikan velkainstrumentteja
yksinomaan yksityiseen varallisuuteensa liittyvdn intressin perusteella, riippumatta siitd, mika oli
heidin sijoituspdétostensd tasmaéllinen tavoite, olivat eri tilanteessa kuin eurojérjestelmén keskuspankit,
joiden sijoituspédétostda ohjasivat yksinomaan yleisen edun mukaiset tavoitteet, joihin viitataan SEUT
127 artiklan 1 ja 2 kohdassa, luettuna yhdessa SEUT 282 artiklan 1 kohdan kanssa, sekéd perussaannon
18 artiklan 1 kohdan ensimmadisessd luetelmakohdassa. Koska kyseiset tilanteet eivit siten ole
vertailukelpoisia, 15.2.2012 tehdyn vaihtosopimuksen hyviksyminen ja tdytdntodnpano eivit voi
merkitd yhdenvertaisen kohtelun periaatteen loukkaamista.

Toiseksi kantajat eivdt voi myoskddn vedota perustellusti lahinnd siihen, ettd yksityiset sijoittajat ja
eurojirjestelmén keskuspankit olisivat vastaavassa tilanteessa sen osalta, miten niiden saatavien arvon
alentuminen vaikuttaa Euroopan talouteen. Kantajien mukaan pelkéstddn vyksityisille sijoittajille
salytetyt rasitteet Kreikan julkisen velan uudelleenjérjestelyn yhteydessd “ovat omiaan aiheuttamaan
samoja systeemisid vaikutuksia Euroopan taloudelle” kuin eurojdrjestelmdn keskuspankkien
yhdenvertainen osallistuminen kyseiseen uudelleenjarjestelyyn, jonka ndmé ovat vilttineet tekemalld ja
panemalla tdytdntoon vaihtosopimuksen 15.2.2012. Vaikka oletettaisiin, ettd kantajat pyrkivat
esittdmadn tdlld perustelullaan, ettd yksityisen sektorin osallistuminen ja yhteistoimintalausekkeisiin
perustuva menettely olivat omiaan loukkaamaan vakavalla tavalla yksityisten ja institutionaalisten
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sijoittajien luottamusta Kreikan velkainstrumenttien perustavanlaatuiseen arvoon ja siten Kreikan
valtion luotettavuuteen velallisena — pelko, joka oli taustalla, kun EKP alun perin vastusti Helleenien
tasavallan valikoivaa maksujen laiminlyontid ja sen julkisen velan osittaista uudelleenjarjestelya (ks.
edella 78—-80 kohta) — he eivit ole tismentineet eiviatkd osoittaneet, ettd nimia seuraukset olivat
verrattavissa seurauksiin, joita eurojérjestelmédn keskuspankeille aiheutuisi, ja ettd ne olisivat omiaan
héiritsemddn kyseisen jérjestelmén toimintaa samalla tavalla. Kun otetaan huomioon kyseisten
keskuspankkien ostamien ja hallussa pitimien Kreikan velkainstrumenttien kokonaisarvo, jota kantajat
itsekin ovat korostaneet, kyseisten pankkien mahdollinen osallistuminen euroalueen jisenvaltion
julkista velkaa koskevaan uudelleenjarjestelyyn, riippumatta siitd, oliko se sallittua SEUT 123 artiklan
kannalta vai ei (ks. jdljempand 114 kohta), olisi pdinvastoin saattanut heikentdd eurojdrjestelmén
rahoituksen eheyttd kokonaisuutena ja muun muassa sen kykyd toimia rahoitusmarkkinoilla ja
padomittaa luottolaitoksia perussddnnon 18 artiklan 1 kohdan ensimmadisen ja toisen luetelmakohdan
mukaisesti. Tédssd yhteydessd on tdsmennettdvd, ettd valtion velkainstrumentit ovat samaan aikaan
vakuuksia, jotka ndiden keskuspankkien yleensd oletetaan hyviksyvin eurojérjestelmédn luottotoimia ja
kansallisten luottolaitosten likviditeetin saatavuuden vyllapitimistd varten (ks. edelld 4 kohdassa
mainitun yleisasiakirjan 6 kohta). Tastd seuraa, ettd my0s viite, jonka mukaan EKP ja eurojérjestelmén
kansalliset keskuspankit olisivat varanneet itselleen "etuoikeutetun” velkojan aseman yksityisen sektorin
vahingoksi "rahapoliittisen tehtdvansé verukkeella”, on hylattava.

Kolmanneksi tdssa yhteydessa ei voi menestyd kantajien viite, jonka mukaan EKP olisi péaatoksellddan
2012/153 asettanut Kreikan velkainstrumenttien vakuuskelpoisuuden edellytykseksi lainvastaisesti sen,
ettd kansallisten keskuspankkien hyviksi luodaan sellaisten instrumenttien takaisinosto-ohjelma, joiden
luokitus on heikko eurojérjestelmén luottotoimissa. Siltd osin kuin télla perustelulla pyritddn
viittaamaan epédyhdenvertaiseen kohteluun, johon EKP olisi syyllistynyt yksityisten sijoittajien ja
erityisesti kantajien vahingoksi, kantajat ovat niin ikddn laiminlyoneet tismentdd ja osoittaa, ettd he
olivat vastaavassa tilanteessa kuin kansalliset keskuspankit. Kuten unionin yleinen tuomioistuin on jo
todennut ldhinnd edelld 44 kohdassa mainitussa maarayksessadan Accorinti ym. v. EKP (EU:T:2014:611,
76-78 kohta), vaikka Helleenien tasavallan velvollisuus myontdd erillistakaus kansallisille
keskuspankeille osto-ohjelman muodossa perustui oikeudellisesti paatokseen 2012/153, kyseiselld
velvollisuudella pyrittiin vain takaamaan se, ettd kyseisilli keskuspankeilla sdilyy mahdollisuus
hyviksyd Kreikan velkainstrumentteja asianmukaisiksi vakuuksiksi perussaannon 18 artiklan 1 kohdan
toisessa luetelmakohdassa tarkoitetuissa eurojirjestelmén luottotoimissa, koska ilman téllaista
erillistakausta kyseiset instrumentit eivdt olisi endd tdyttdneet luottokelpoisuuden alarajaa koskevia
eurojdrjestelmdn vdhimmaisvaatimuksia yleisasiakirjan asiaa koskevien perusteiden mukaisesti.
Kyseiselld velvollisuudella varmistettiin siten se, ettd eurojirjestelmdn keskuspankit sdilyttavit
toimintamahdollisuutensa SEUT 127 artiklan 1 ja 2 kohdan mé&arédysten mukaisesti, luettuina yhdessa
SEUT 282 artiklan 1 kohdan sekd perussaannon 18 artiklan 1 kohdan ensimméisen ja toisen
luetelmakohdan mukaisesti, ja se koski siten tilannetta, joka ei ollut verrattavissa yksityisten sijoittajien
tilanteeseen. Koska viimeksi mainitut olivat ndet ostaneet Kreikan velkainstrumentteja ja pitivdt niitd
hallussaan yksinomaan yksityisissd tarkoituksissa, he olivat eri tilanteessa kuin eurojérjestelmén
keskuspankit, joilla oli valtuuksia ja velvoitteita edelld mainittujen madrdysten perusteella. Tastd
seuraa, ettd kantajat eivdt voineet vaatia yhdenvertaisen kohtelun periaatteen perusteella hyvikseen
vastaavanlaista Kreikan valtion velkainstrumenttien takaisinosto-ohjelmaa.

Kuten unionin yleinen tuomioistuin on jo todennut edelld 44 kohdassa mainitussa méaardyksessadn
Accorinti ym. v. EKP (EU:T:2014:611, 85 kohta), paatoksen 2012/153 1 artiklan 1 kohdassa maarétty
erillistakaus varmisti joka tapauksessa kyseisen erillistakauksen kattamien Kreikan velkainstrumenttien
kokonaisuuden vakuuskelpoisuuden, mukaan lukien instrumentit, jotka oli ~muunnettu
yhteistoimintalausekkeiden perusteella. Kyseiselld paatokselld siis suojeltiin niitd instrumentteja, joihin
kuuluvat kantajien hallussa pitdmit ja vaihtamat instrumentit, sellaisia lisdtappioita vastaan, joita olisi
saattanut  seurata niiden luokituksen heikkenemisestd tai jopa Helleenien tasavallan
maksukyvyttomyydestd. Téstd seuraa, ettd kantajat eivit voi vedota tdmidnkddn seikan osalta
perustellusti siihen, ettd kyseessd olisi epdyhdenvertainen kohtelu heiddn vahingokseen.
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Tastd seuraa, ettd kantajat eivit olleet esitettyjen seikkojen ja menettelytapojen osalta, mukaan lukien
15.2.2012 tehty vaihtosopimus ja pédtos 2012/153, sellaisissa vastaavissa tai samoissa tilanteissa kuin
eurojérjestelmén keskuspankit, ettd niiden perusteella olisi voitu katsoa, ettd yhdenvertaisen kohtelun
periaatetta oli loukattu.

Kantajat eivat ole ndin ollen osoittaneet, ettd EKP olisi loukannut yhdenvertaisen kohtelun periaatetta,
jonka vuoksi sille syntyisi sopimussuhteen ulkopuolinen vastuu.

Toiseksi on korostettava pari passu -lausekkeeseen perustuvien viitteiden osalta ensinndkin, ettd
tdllaisen sddnnon olemassaoloa unionin oikeusjarjestyksessé ei ole néytetty toteen.

Tassd yhteydessd on todettava, ettd seikalla, johon kantajat viittaavat ja jonka mukaan Principles
Consultative Group (PCQ) olisi esittdnyt vuonna 2010 julkaisemassaan kertomuksessa, jonka otsikkona
on "Principles for Stable Capital Flows and Fair Debt Restructuring in Emerging Markets”, ettd pitdisi
hyvdaksyda “kehittyvien markkinoiden” osalta pari passu -lausekkeen soveltaminen kansainviliselld
tasolla, ei ole merkitystd sen kannalta, onko téllainen sdidnt6 olemassa unionin oikeusjdrjestyksessa.
Kantajat eivdt voi myoskddn vedota hyodylliselld tavalla maksukyvyttomyysmenettelyista 29.5.2000
annettuun neuvoston asetukseen (EY) N:o 1346/2000 (EYVL L 160, s. 1). Téssa asetuksessa todetaan
péinvastoin, ettd kansallisissa oikeusjérjestyksissd on téltd osin huomattavia eroja, mukaan lukien
velkojien nauttimat etuoikeudet (saman asetuksen johdanto-osan 11 perustelukappale) ja tyydytdan
vahvistamaan yhdenmukaisia lakeja koskevat lainvalintasddannét muun muassa varojen jaon osalta
velkojien tasapuolisen kohtelun turvaamiseksi (kyseisen asetuksen johdanto-osan 21 ja 23
perustelukappale).

Lisdksi siltd osin kuin pari passu -sddnto edellyttdisi velkojien yhdenvertaista kohtelua ilman ettd
otettaisiin huomioon sitd, ettd muun muassa yhtééltd yksityiset sijoittajat ja toisaalta eurojérjestelman
keskuspankit, jotka hoitavat SEUT 127 artiklassa ja perussdadnnon 18 artiklassa tarkoitettuja tehtévidan,
ovat eri tilanteissa, tdllaisen sddnnon tunnustaminen unionin oikeusjirjestyksessd olisi omiaan
loukkaamaan yhdenvertaisen kohtelun periaatetta, kuten edelld 87 kohdassa todetaan.

Toiseksi ja tdmdn seurauksena jo pelkdstdan pari passu -lausekkeen ottaminen sopimusehtoihin,
mukaan lukien sopimusehdot, jotka liittyvit valtion velkainstrumenttien liikkeeseenlaskuun ja myyntiin
ja joilla sdadnnelldan velkakirjan liikkeeseenlaskijan ja velallisen seka haltijan ja velkojan valistd suhdetta,
on omiaan tekemédn siitd oikeudellisesti velvoittavan. Tama velvoittavuus riippuisi siis riidanalaisten
joukkolainojen liikkeeseenlaskijan erityisesti niiden liikkeeseenlaskun yleisehdoissa tekemastd
itsendisestd padtoksesta hyviksyd kyseisen lausekkeen soveltaminen ja sitoutua kohtelemaan velkojiaan
yhdenvertaisella tavalla. Kuten EKP perustellusti viittad, tdstd seuraa lisdksi, ettd tdssd tapauksessa
Kreikan velkainstrumenttien liikkeeseenlaskija, jota pari passu -lauseke mahdollisesti sitoo, on Kreikan
valtio itse eivitkd eurojirjestelmin keskuspankit téllaisten instrumenttien velkojina ja haltijoina.

Todettakoon lopuksi, ettd kantajat eividt voi perustellusti vedota EKP:n rahapoliittisista suorista
kaupoista tekemiidn péiatokseen, joka annettiin nyt kisiteltdvddn asiaan liittyvien merkityksellisten
seikkojen jialkeen ja joka koskee erityisten ehtojensa ja soveltamisalansa perusteella — eli silld
perusteella, ettd on olemassa makrotalouden sopeuttamista koskeva kokonaisvaltainen ohjelma tai
Euroopan rahoitusvakausrahaston/Euroopan vakausmekanismin ennalta varautumisen ohjelma -
tilanteita, jotka eivdt ole verrattavissa valtiontalouden velkaantuneisuuteen liittyneeseen
ennenndkemattomédn kriisiin, johon Helleenien tasavalta joutui vuoden 2012 alussa ja jonka
yhteydessd pari passu -lausekkeen soveltaminen riippuu nimenomaan liikkeeseenlaskuehdoista, jotka
kyseisten instrumenttien liikkeeseenlaskijana oleva velallinen antaa (ks. edelld 37 kohta).

Naiin ollen on katsottava, ettd nyt kasiteltdva kanneperuste on hyldttava kokonaisuudessaan.
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— Kanneperuste, jonka mukaan harkintavaltaa on kiaytetty védrin ja suhteellisuusperiaatetta seka
“johdonmukaisuus- ja rationaalisuusperiaatteita” on loukattu

Kantajat arvostelevat kolmannen kanneperusteensa yhteydessa EKP:td yhtddltda harkintavallan
vadrinkaytostd, koska EKP:lla ei ole harkintavaltaa — tai se on ainakin kéyttdnyt tdtd harkintavaltaa
vadrin — jonka perusteella se voisi suojella budjettiaan tappioilta, joita yksityisten velkojien on
karsittdvd, ja toisaalta suhteellisuusperiaatteen sekd "johdonmukaisuus- ja rationaalisuusperiaatteiden”
loukkaamisesta "SEU 5 artiklan 4 kohdan perusteella, kun sitd luetaan yhdessi SEUT 296 artiklan
kanssa”. Kun EKP on kohdellut oman etunsa ja kansallisten keskuspankkien edun mukaisesti itseddn
edullisemmin yksityisten velkojien vahingoksi samalla kun se on kéyttdnyt valtuuksia, joita kantajilla ei
ole, se on kayttinyt harkintavaltaa véaérin. Téllainen toimenpide ei ndet kuulu rahapolitiikkaan, jolla
pyritddn takaamaan hintavakaus. Lisdksi EKP on suojannut 15.2.2012 tehdylla vaihtosopimuksella
rahoitusvarojaan valttdmalla tappiot, joita on aiheutunut vain yksityisille velkojille ja séastijille, ilman
ettd silla olisi tdtd koskevaa harkintavaltaa, tai ainakin kayttinyt kyseistd harkintavaltaa vadrin "muun
muassa madrittelemalld euroalueen valtion- ja hallitusten pddmiesten 21.7.2011 péaédttimén
erillistakauksen”. Kantajien mukaan tdmé harkintavallan véérinkdyttdo johtuu siitd, ettd EKP:n
tekemillddn toimenpiteilld tavoittelemaa konkreettista padmaarad ei ole perusteltu, joten ne ovat myos
taltd kannalta mielivaltaisia. EKP:n menettelyn perusteena on ndet ollut ratkaisevan térked tai jopa
yksinomainen tavoite luoda etuoikeutetun velkojan asema, jonka ansiosta se voi vélttdd Kreikan
julkisen velan uudelleenjirjestelyn, toisin kuin yksityiset velkojat. Joka tapauksessa ndméd EKP:n
menettelytavat ja  sen  padtokset eivit ole  suhteellisuus-,  johdonmukaisuus- ja
rationaalisuusperiaatteiden mukaisia. Kun EKP on lopuksi laiminlyonyt ottaa huomioon yksityisten
sijoittajien erityisen tilanteen neuvotellessaan vaihtosopimuksesta Helleenien tasavallan kanssa, se on
rikkonut unionin oikeuden ylemmaintasoisia sdéntoja ja ylittdnyt valtuuksiensa kaytolle asetetut rajat
vakavalla ja ilmeiselld tavalla. Yksityiset velkojat joutuivat siten yksin kantamaan perusteettomasti ja
"seuraamuksen luonteisesti” Kreikan julkiselle velalle madrdtyn uudelleenjérjestelyn haitalliset
seuraukset, kun taas tdrkein velkoja EKP vilttyi siltd. Yksityisen sektorin osallistumisen kohteena
olleiden Kreikan velkainstrumenttien nimellisarvon leikkaus olisi kuitenkin varmasti ollut
maltillisempi, jos EKP olisi osallistunut asianmukaisesti tdhdn uudelleenjirjestelyyn samalla tavoin kuin
yksityiset velkojat.

EKP vaatii tdmén kanneperusteen hylkdamistd. Se on toiminut ainoastaan neuvonantajana poliittisesti
ja makrotaloudellisesti monitahoisessa neuvotteluprosessissa, jolla pyrittiin varmistamaan lukuisien
velkojien ja ~muiden rahoituslaitosten tuki tarkoituksena vélttdd Helleenien tasavallan
maksukyvyttomyys ja joka johti lopulta yksityisen sektorin osallistumiseen. Ei ollut myoskaan EKP:n
tehtdvand perustella Helleenien tasavallan antamaa lainsdddantod suhteellisuusperiaatteen kannalta.
Koska Helleenien tasavallan paitos poissulkea EKP:n mukanaolo yksityisen sektorin osallistumisessa
on unionin oikeuden mukainen, EKP:n toiminnan neuvonantajana ei voida katsoa merkitsevin sen
valtuuksien epdasianmukaista kayttod. Neuvotteleminen 15.2.2012 tehdystd vaihtosopimuksesta oli
ollut teknisesti valttimatonta Kreikan lainsddtdjan tekemdn paatoksen  tdytdntoonpanon
varmistamiseksi. EKP:n taholla ei ollut mitddn intressiristiriitaa, koska sen toiminta oli ollut niiden
valtuuksien mubkaista, joiden nojalla sen on suojeltava taloudellista rijppumattomuuttaan, jotta se voi
jatkaa Euroopan unionista tehdyssa sopimuksessa maarattyjen tehtdvien hoitamista.

Aluksi on muistutettava, ettd toimenpidettd tehtdessd harkintavaltaa on kaytetty vddrin ainoastaan
silloin, jos objektiivisten, asiaankuuluvien ja yhtépitiavien seikkojen perusteella on selvdd, etté
toimenpide on tehty yksinomaan tai ainakin olennaisilta osin muiden kuin esitettyjen paaméérien
saavuttamiseksi tai perustamissopimuksessa asian kasittelyjarjestykseksi erityisesti médrdtyn menettelyn
valttamiseksi (ks. 23.10.2008, tuomio People’s Mojahedin Organization of Iran v. neuvosto, T-256/07,
Kok., EU:T:2008:461, 151 kohta oikeuskaytantoviittauksineen).

On korostettava, ettd kantajat kyseenalaistavat tdlld kanneperusteella EKP:n menettelytapojen

laillisuuden samoista syistd kuin he ovat esittineet ensimmadisen ja toisen kanneperusteen tueksi. Kun
otetaan edelld 87-96 kohdassa esitetty huomioon, kantajat eivit ole onnistuneet esittdmédn
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objektiivisia, asiaankuuluvia ja yhtépitavid seikkoja, jotka olisivat omiaan osoittamaan, ettd EKP olisi
kayttdnyt harkintavaltaansa védrin, kayttdnyt SEUT 127 artiklan 1 ja 2 kohtaan, luettuina yhdessa SEUT
282 artiklan 1 kohdan kanssa, ja perussiannon 18 artiklan 1 kohdan ensimmdiiseen ja toiseen
luetelmakohtaan perustuvaa laajaa harkintavaltaansa védrin tai ylittdnyt ilmeiselld ja vakavalla tavalla
edelld 67-69 kohdassa mainituissa periaatteissa tarkoitetun harkintavaltansa tai rahapoliittisten
valtuuksiensa rajat.

Sitd, ettd tekemadlld ja panemalla tdytintoon 15.2.2012 tehty vaihtosopimus on luotu viitetty
eurojirjestelmidn  keskuspankkien “etuoikeutetun velkojan asema” Kreikan julkisen velan
uudelleenjérjestelyn  valttdmiseksi  yksityisen sektorin osallistumisen  yhteydessd  ja
yhteistoimintalausekkeiden soveltamisen nojalla, ei voida pitdd véarinkayttond tai EKP:n toimivallan
rajojen ylityksend. Némid toimenpiteet kuuluvat pdinvastoin sen toimivallan kayttdmiseen ja
perustehtdvien hoitamiseen siind mielessd, ettd niilld pyrittiin nimenomaan siilyttdmédn kyseisten
keskuspankkien harkintavalta ja varmistamaan eurojirjestelmdn asianmukaisen toiminnan jatkuvuus
(ks. edelld 93 kohta). Sama pitee péaatokseen 2012/153, koska silld velvoitetaan Helleenien tasavalta
antamaan kansallisille keskuspankeille erillistakaus, jotta ndma voisivat edelleen hyviksyd Kreikan
velkainstrumentit asianmukaisiksi vakuuksiksi eurojérjestelmédn luottotoimissa EKP:n perussddannon
18 artiklan 1 kohdan toisessa luetelmakohdassa tarkoitetulla tavalla (ks. edelld 94 kohta).

Harkintavallan vaarinkayttod koskevat viitteet on néin ollen hylattava.

Todettakoon lopuksi, ettd perustelut, joita on esitetty suhteellisuusperiaatteen sekd “johdonmukaisuus-
ja rationaalisuusperiaatteiden loukkaamista” sekd "SEU 5 artiklan 4 kohdan ja SEUT 296 artiklan
sddannodsten, kun niitd luetaan yhdessd”, rikkomista koskevien viitteiden tueksi, ovat niin lyhyitd,
epamadrdisia ja epatdsmadllisid, ettd niiden perusteella ei ole mahdollista selvittdd, milld tavoin kyseiset
véitteet poikkeavat jo arvioiduista ja hyldtyista véitteistd. Ndin ollen namakin véitteet on hylattava.

Niin ollen viitteitd, jotka on esitetty kolmannen kanneperusteen yhteydessd, ei voida hyviksya, eika
EKP voi joutua sopimussuhteen ulkopuoliseen vastuuseen niiden perusteella.

— Kanneperuste, jonka mukaan SEUT 123 ja SEUT 127 artiklaa sekd perussdannon 21 artiklaa on
rikottu

Kantajat viittdvat neljainnen kanneperusteen yhteydessi EKP:n rikkoneen SEUT 123 ja SEUT
127 artiklaa sekd perussdannon 21 artiklaa. Se on heiddn mielestddn ylittanyt nédihin s&@nt6ihin
perustuvan laajan harkintavaltansa ilmeiselld ja vakavalla tavalla neuvotellessaan 15.2.2012 tehdysta
vaihtosopimuksesta ja saadessaan etuoikeutetun velkojan aseman, josta ei ole sdddetty voimassa olevissa
sadnnoksissd. Tamd pdtee erityisesti sen vuoksi, ettd EKP oli intressiristiriitatilanteessa, kun otetaan
huomioon sen asema “troikassa” ja euroryhmissd, Helleenien tasavallan velkojana ja SEUT
127 artiklassa tarkoitettuna rahapolitiikan hoitajana. Néitd toimenpiteitd ei voida perusteella EKP:n
riippumattomuudella tai autonomialla, sellaisina kuin ne on tunnustettu perussopimuksissa, koska
toimenpiteet ja rahapoliittiset paatokset, joiden osalta EKP on toimivaltainen, on tarkoitettu unionin
yleisten pddmadirien tavoittelemiseen ja niiden yhteydessi on noudatettava unionin oikeutta, johon
kuuluu yhdenvertaisen kohtelun periaate. Kantajat lisddvit, ettd “joko EKP on ylittinyt toimivallan,
joka sille on annettu SEUT 127 artiklassa, ja kdyttanyt harkintavaltaansa védrin, tai rikkonut SEUT
123 artiklaa”. Kantajat katsovat, ettd vaikka hintavakaus on rahapolitiikan tavoitteena,
rahoitusmarkkinoiden vakaus, joka on saatu tuella, jota on annettu ostamalla vaikeuksissa olevan
euroalueen valtion velkainstrumentteja, ei kuulu eurojérjestelmén tehtaviin.

EKP vaatii tdmén kanneperusteen hylkdamista.

ECLLEU:T:2015:756 25



114

115

116

117

118

119

120

TUOMIO 7.10.2015 — ASIA T-79/13
ACCORINTI YM. v. EKP

On riittavéa todeta, ettd timén kanneperusteen tueksi esitetyt perustelut ovat erityisen epadmaaraisia ja
lyhyitéd ja ettd ne ovat suureksi osaksi paillekkaisid niiden perustelujen kanssa, joita esitettiin toisen ja
kolmannen kanneperusteen tueksi, joten edelld 87-96 ja 107-110 kohdassa esitettyja nakemyksid
sovelletaan soveltuvin osin. Naméa perustelut ovat lisdksi ldhtokohtaisesti ristiriidassa, koska niilld on
tarkoitus tukea SEUT 123 artiklan rikkomista koskevaa vditettd, kun kyseistd méadrdystd luetaan
yhdessd perussaannon 21 artiklan kanssa. Kuten kantajat ndet itse esittdvat, EKP:n riidanalaisilla
menettelytavoilla, erityisesti 15.2.2012 tehdyn vaihtosopimuksen tekemiselld pyrittiin valttimaan se,
ettd eurojdrjestelmén keskuspankit osallistuvat Kreikan julkisen velan uudelleenjérjestelyyn uhraamalla
osan sijoitussalkuissaan olevien Kreikan velkainstrumenttien arvosta. On kuitenkin korostettava, ettd
tillainen ehdoton osallistuminen olisi nimenomaan saatettu luokitella toimenpiteeksi, jolla on vastaava
vaikutus kuin sillg, ettd kyseiset keskuspankit ostavat suoraan kyseisia valtion velkainstrumentteja, mika
on kielletty SEUT 123 artiklassa.

Niin ollen viitteitd, joihin on vedottu neljannen kanneperusteen yhteydessd, ei voida hyviksya eika
EKP voi joutua sopimussuhteen ulkopuoliseen vastuuseen niiden perusteella.

Kaiken edelld esitetyn perusteella on padteltivd, ettd yksikddn kantajien esittdmista
lainvastaisuusperusteista ei taytd EKP:n vastuun syntymisen ensimmaistd edellytystd SEUT 340 artiklan
kolmannessa kohdassa tarkoitetulla tavalla. Vahingonkorvausvaatimukset on néin ollen hylattiva silta
osin kuin ne perustuvat siihen, ettd EKP olisi sopimussuhteen ulkopuolisessa vastuussa lainvastaisesta
toimesta, jo pelkdstddn tdstd syystd ja ilman ettd olisi tarpeen arvioida vahingon tosiasiallisuutta ja
vditetyn menettelytavan ja véitetyn vahingon vilisen syy-yhteyden olemassaoloa.

2. EKP:n sopimussuhteen ulkopuolinen vastuu lainmukaisesta lainsddddntotoimesta

Kantajat vaittdvit toissijaisesti kdrsineensd oikeuskdytinnossa tarkoitetulla tavalla epidtavallista ja
erityistd vahinkoa, joka antaa heille oikeuden korvaukseen, vaikka EKP ei olisi toiminut lainvastaisesti.
Tassd tapauksessa heiddn oikeuksiensa “ydinsisdltod on heikennetty suhteettomalla ja kestamattomalla
tavalla” sen vuoksi, ettd he ovat Kreikan velkasitoumuksien haltijoita, koska kyseisten
velkainstrumenttien nimellisarvoa on leikattu suhteettomasti.

EKP kiistad sekd sen, ettd unionin oikeudessa olisi olemassa jarjestely, joka koskisi lainmukaiseen
toimeen perustuvaa vastuuta, ettd sen, ettd tdssd tapauksessa olisi aiheutunut epdtavallista ja erityisté
vahinkoa.

Siltd osin kuin kyseessd on unionin sopimussuhteen ulkopuolinen vastuu sen lainsdddéntotoimivaltaan
kuuluvasta lainmukaisesta toimesta, unionin tuomioistuimen vakiintuneesta oikeuskdytannosté, joka on
sovellettavissa soveltuvin osin SEUT 340 artiklan kolmanteen alakohtaan perustuvaan EKP:n
sopimussuhteen ulkopuoliseen vastuuseen, ilmenee, ettd unionin oikeuden nykytilassa jasenvaltioiden
oikeusjérjestysten keskindinen vertailu ei mahdollista sellaisen jdrjestelmdn olemassaolon
vahvistamista, jossa unioni voisi joutua sopimussuhteen ulkopuoliseen vastuuseen lainmukaisesta
lainsdddantotoiminnastaan (ks. tuomio 14.10.2014, Buono ym. v. komissio, C-12/13 P ja C-13/13 P,
Kok., EU:C:2014:2284, 43 kohta oikeuskéytdntoviittauksineen). Tdssd tapauksessa tietyt kantajien
tarkoittamat toimet, kuten péaiatos 2012/153, kuuluvat EKP:n paatoksentekotoimivallan kayttoon. Nain
ollen ja jo pelkastdadn télla perusteella vahingonkorvausvaatimus on hyldttava siltd osin kuin kyseessa
ovat EKP:n toteuttamat yleisesti sovellettavat toimet tai se, ettd se on kieltdytynyt toteuttamasta téllaista
toimea, kuten edelld 73 kohdassa todetaan.

Lisdksi on tdsmennettdvd, ettd kantajat eivdt voi téssd tapauksessa viittad, ettd heille olisi aiheutunut
epdtavallista ja erityistd vahinkoa, jonka vuoksi téllaisen vastuun syntyminen olisi perusteltua siind
tapauksessa, ettd se pitdisi kuitenkin ldhtokohtaisesti tunnustaa. Vakiintuneesta oikeuskdytannosta
ilmenee niet, ettd yhtdalta vahinko on “epétavallista”, kun se on suurempi kuin kyseisen talouden alan
toimintaan kuuluvat taloudelliset riskit (ks. tuomio 7.11.2012, Syndicat des thoniers méditerranéens
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ym. v. komissio, T-574/08, EU:T:2012:583, 78 kohta oikeuskaytdntoviittauksineen). Toisaalta vahinkoa
on pidettdva “erityisend”, kun kyseinen toimi vaikuttaa erityiseen taloudellisten toimijoiden ryhméén
suhteettomalla tavalla muihin toimijoihin verrattuna (tuomio 28.4.1998, Dorsch Consult v. neuvosto ja
komissio, T-184/95, Kok., EU:T:1998:74, 80 kohta ja tuomio 10.2.2004, Afrikanische Frucht-Compagnie
ja Internationale Fruchtimport Gesellschaft Weichert v. neuvosto ja komissio, T-64/01 ja T-65/01,
Kok., EU:T:2004:37, 151 kohta).

Tassd tapauksessa vahinko, johon kantajat vetoavat, ei ole suurempi kuin rahoitusalan toimintaan,
erityisesti  valtion liikkeeseen laskemia jdlkimarkkinakelpoisia velkainstrumentteja koskeviin
toimenpiteisiin kuuluvat taloudelliset riskit, etenkin silloin kun tilld valtiolla on, kuten Helleenien
tasavallalla vuodesta 2009 ldhtien, alennettu luottoluokitus. Riippumatta yleisperiaatteesta, jonka
mukaan jokaisen velkojan on kannettava velallisensa ja myos valtion maksukyvyttomyyttd koskeva
riski, tdllaisia toimenpiteitd toteutetaan péinvastoin erityisen volatiileilla markkinoilla, joihin
vaikuttavat usein sattumanvaraiset tekijat ja riskit, jotka eivdt ole valvottavissa, tillaisten
instrumenttien arvon laskun tai nousun osalta, mikd voi houkutella spekulointiin korkean tuoton
saamiseksi hyvin lyhyessd ajassa. Vaikka oletettaisiin, ettd kaikki kantajat eivét olisi osallistuneet
spekulatiivisiin toimenpiteisiin, heidédn olisi ndin ollen pitdnyt tietdd ndméd sattumanvaraiset tekijit ja
riskit, jotka liittyivit heiddn ostamiensa instrumenttien arvon mahdollisesti huomattavaan
alentumiseen. Taméd pitdd paikkansa erityisesti sen vuoksi, ettd Kreikan valtio oli jo ennen
rahoituskriisinsé alkamista vuonna 2009 erittdin velkaantunut ja sen alijddma oli hyvin suuri. Ndin ollen
vahinkoa, jota on aiheutunut yksityisen sektorin osallistumisen vuoksi, ei voida pitda edelld mainitussa
oikeuskadytdnnossa tarkoitetulla tavalla "epdtavallisena”.

Ei ole myoskdadn mahdollista pitdd tdtd vahinkoa erityisend”, koska kantajiin sovellettiin yksityisen
sektorin osallistumista koskevaa jarjestelyd ja Kreikan lakiin nro 4050/2012 perustuvaa
leikkausmekanismia samalla tavoin kuin kaikkiin muihinkin yksityisiin sijoittajiin eurojérjestelman
keskuspankkeja lukuun ottamatta. Naiissd olosuhteissa ja kyseisessd laissa yleisluontoisesti ja
objektiivisesti muun muassa riidanalaisten instrumenttien sarjanumeroiden perusteella yksildityjen
asianomaisten sijoittajien suuren madrdn vuoksi kantajien ei voida katsoa kuuluvan erityiseen
taloudellisten toimijoiden ryhméddn, joihin toimi kohdistui suhteettomasti muihin toimijoihin
verrattuna.

Kaiken edelld esitetyn perusteella kanne on hyldttivd kokonaisuudessaan, ilman ettd olisi tarpeen
arvioida ensi kertaa vastauskirjelméssd esitettyjen todisteiden tutkimisedellytysten tayttymistd, maarata

EKP:téd esittamddn 15.2.2012 paivittya vaihtosopimusta tai pyytdd asiantuntijalausuntoa aiheutuneiden
vahinkojen suuruuden maéarittamistd varten.

Oikeudenkayntikulut
Unionin yleisen tuomioistuimen tyojarjestyksen 134 artiklan 1 kohdan mukaan asianosainen, joka
hdvida asian, velvoitetaan korvaamaan oikeudenkdyntikulut, jos vastapuoli on sitd vaatinut. Koska
kantajat ovat hédvinneet asian ja EKP on vaatinut oikeudenkayntikulujensa korvaamista, kantajat on
velvoitettava korvaamaan oikeudenkdyntikulut EKP:n vaatimusten mukaisesti.
Nailla perusteilla

UNIONIN YLEINEN TUOMIOISTUIN (neljés jaosto)

on ratkaissut asian seuraavasti:

1) Kanne hylitidin.
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2) Alessandro Accorinti ja muut kantajat, joiden nimet mainitaan liitteessi, tuomitaan
korvaamaan oikeudenkiyntikulut.
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Donata Dibenedetto, kotipaikka Altamura (Italia),
Angela Dolcini, kotipaikka Pavia (Italia),

Denis Dotti, kotipaikka Milano,

Raffaele Duino, kotipaikka San Martino Buon Albergo (Italia),
Simona Elefanti, kotipaikka Montecchio Emilia,
Maurizio Elia, kotipaikka Rooma,

Claudio Falzoni, kotipaikka Besnate (Italia),

Enrico Maria Ferrari, kotipaikka Rooma,

Giuseppe Ferraro, kotipaikka Pago Vallo Lauro (Italia),
Fiduciaria Cavour Srl, kotipaikka Rooma,

Giorgio Filippello, kotipaikka Caccamo (Italia),
Giovanni Filippello, kotipaikka Caccamo,

Dario Fiorin, kotipaikka Venetsia (Italia),

Guido Fortunati, kotipaikka Verona,

Achille Furioso, kotipaikka Agrigente (Italia),
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Monica Furlanis, kotipaikka Concordia Sagittaria,
Vitaliano Gaglianese, kotipaikka San Giuliano Terme (Italia),
Antonio Galbo, kotipaikka Palermo,

Gianluca Gallino, kotipaikka Milano,

Giandomenico Gambacorta, kotipaikka Rooma,
Federico Gatti, kotipaikka Besana in Brianza,

Raffaella Maria Fatima Gerardi, kotipaikka Lavello (Italia),
Mauro Gini, kotipaikka Bressanone

Barbara Giudiceandrea, kotipaikka Rooma,

Riccardo Grillini, kotipaikka Lugo (Italia),

Luciano Iaccarino, kotipaikka Verona,

Vittorio Iannetti, kotipaikka Carrare,

Franz Anton Inderst, kotipaikka Marlengo (Italia),
Alessandro Lepore, kotipaikka Giovinazzo (Italia),
Hermann Kofler, kotipaikka Merano (Italia),

Fabio Lo Presti, kotipaikka Ponte San Pietro (Italia),
Silvia Locatelli, kotipaikka Brembate (Italia),

Nicola Lozito, kotipaikka Grumo Appula (Italia),
Rocco Lozito, kotipaikka Grumo Appula,

Fabio Maffoni, kotipaikka Soncino (Italia),

Silvano Maffoni, kotipaikka Orzinuovi (Italia),

Bruno Maironi Da Ponte, kotipaikka Bergamo (Italia),
Franco Maironi Da Ponte, kotipaikka Bergamo,
Michele Maironi Da Ponte, kotipaikka Bergamo,
Francesco Makovec, kotipaikka Lesmo (Italia),
Concetta Mansi, kotipaikka Matera,

Angela Marano, kotipaikka Melito di Napoli (Italia),
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Bruno Marchetto, kotipaikka Milano,

Fabio Marchetto, kotipaikka Milano,

Sergio Mariani, kotipaikka Milano,

Lucia Martini, kotipaikka Scandicci (Italia),

Alessandro Mattei, kotipaikka Treviso,

Giorgio Matterazzo, kotipaikka Seregno (Italia),

Mauro Mazzone, kotipaikka Verona,

Ugo Mereghetti, kotipaikka Brescia (Italia),

Ugo Mereghetti, Fulvia Mereghettin nimissé ja lukuun, kotipaikka Casamassima (Italie),
Vitale Micheletti, kotipaikka Brescia,

Giuseppe Mignano, kotipaikka Genova,

Fabio Mingo, kotipaikka Ladispoli (Italia),

Giovanni Minorenti, kotipaikka Guidonia Montecelio (Italia),
Filippo Miuccio, kotipaikka Rooma,

Fiduciaria Cavour Srl, kotipaikka Rooma,

Fulvio Moneta Caglio de Suvich, kotipaikka Milano,
Giancarlo Monti, kotipaikka Milano,

Angelo Giuseppe Morellini, kotipaikka Besana in Brianza,
Barbara Mozzambani, kotipaikka San Martino Buon Albergo,
Mario Nardelli, kotipaikka Gubbio (Italia),

Eugenio Novajra, kotipaikka Udine (Italia),

Giorgio Omizzolo, kotipaikka Baone (Italia),

Patrizia Paesani, kotipaikka Rooma,

Daniela Paietta, kotipaikka Arona (Italia),

Luigi Paparo, kotipaikka Volla (Italia),

Davide Pascale, kotipaikka Milano,

Salvatore Pasciuto, kotipaikka Gaeta,
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Sergio Pederzani, kotipaikka Ossuccio (Italia),
Aldo Perna, kotipaikka Napoli,

Marco Piccinini, kotipaikka San Mauro Torinese (Italia),
Nicola Piccioni, kotipaikka Soncino,

Stefano Piedimonte, kotipaikka Napoli,

Mauro Piliego, kotipaikka Bolzano (Italia),
Vincenzo Pipolo, kotipaikka Rooma,

Johann Poder, kotipaikka Silandro (Italia),
Giovanni Polazzi, kotipaikka Milano,

Santo Pullara, kotipaikka Rimini,

Patrizio Ragusa, kotipaikka Rooma,

Rosangela Raimondi, kotipaikka Arluno (Italia),
Massimo Ratti, kotipaikka Milano,

Gianni Resta, kotipaikka Imola (Italia),

Giuseppe Ricciarelli, kotipaikka San Giustino (Italia),
Enrica Rivi, kotipaikka Scandiano,

Maria Rizescu, kotipaikka Pesaro (Italia),
Alessandro Roca, kotipaikka Torino,

Mario Romani, kotipaikka Milano,

Claudio Romano, kotipaikka Napoli,

Gianfranco Romano, kotipaikka Pisticci (Italia),
Ivo Rossi, kotipaikka Nettuno (Italia),

Alfonso Russo, kotipaikka Scandiano,

Iginio Russolo, kotipaikka San Quirino (Italia),
Francesco Sabato, kotipaikka Barcelona (Espanja),
Giuseppe Salvatore, kotipaikka Silvi (Italia),

Luca Eudilio Sarzi Amade, kotipaikka Milano,
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Tiziano Scagliola, kotipaikka Terlizzi (Italia),

Antonio Scalzullo, kotipaikka Avellino (Italia),
Liviano Semeraro, kotipaikka Gavirate (Italia),

Laura Liliana Serpente, kotipaikka Ancona (Italia),
Maria Grazia Serpente, kotipaikka Ancona,

Luciana Serra, kotipaikka Milano,

Giuseppe Silecchia, kotipaikka Altamura,

Paolo Sillani, kotipaikka Bergamo,

Vincenzo Solombrino, kotipaikka Napoli,

Patrizia Spiezia, kotipaikka Casoria,

Alberto Tarantini, kotipaikka Rooma,

Halyna Terentyeva, kotipaikka Concordia Sagittaria,
Vincenzo Tescione, kotipaikka Caserta (Italia),
Riccardo Testa, kotipaikka Cecina (Italia),

Salvatore Testa, kotipaikka Pontinia (Italia),

Nadia Toneatti, kotipaikka Trieste,

Giuseppe Ucci, kotipaikka Como,

Giovanni Urbanelli, kotipaikka Pescara,

Giuseppina Urciuoli, kotipaikka Avellino,

Amelia Vaccaro, kotipaikka Chiavari (Italia),

Maria Grazia Valentini, kotipaikka Tuenno,

Nicola Varacalli, kotipaikka Occhieppo Superiore (Italia),
Giancarlo Vargiu, kotipaikka Bologna (Italia),
Salvatore Veltri Barraco Alestra, kotipaikka Marsala (Italia),
Roberto Vernero, kotipaikka Milano,

Vincenza Vigilia, kotipaikka Castello d’Agogna (Italia),

Celso Giuliano Vigna, kotipaikka Castel San Pietro Terme (Italia),
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Roberto Vignoli, kotipaikka Santa Marinella (Italia),
Georg Weger, kotipaikka Merano,

Albino Zanichelli, kotipaikka Busana (Italia),
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