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W Hatarozatok Tara

A BIROSAG ITELETE (nagytandcs)
2015. junius 16.*

»El6zetes dontéshozatal irdnti kérelem — Gazdasag- és monetaris politika — Az Eurdpai Kézponti
Bank (EKB) Kormdnyzétandcsanak az eurdrendszer allamkotvényei masodlagos piacan végzett végleges
értékpapir-adasvételi miiveletek egyes technikai jellemz6irdl sz6l6 hatdrozatai — EUMSZ 119. cikk és
EUMSZ 127. cikk — Az EKB és az Kézponti Bankok Eurdpai Rendszerének hataskorei — A monetaris
politika transzmissziés mechanizmusa — Az arstabilitds fenntartdsa — Aranyossag —

EUMSZ 123. cikk — Az eurdovezeti tagallamok monetdris finanszirozasanak tilalma”

A C-62/14. sz. tigyben,
az EUMSZ 267. cikk alapjan benyujtott elézetes dontéshozatal irdnti kérelem targyaban, amelyet a
Bundesverfassungsgericht (Németorszdg) a Birdsiaghoz 2014. februar 10-én érkezett, 2014. januar 14-i
hatdrozataval terjesztett el az elStte
Peter Gauweiler,
Bruno Bandulet és tarsai,
Roman Huber és tarsai,
Johann Heinrich von Stein és tarsai,
a Fraktion DIE LINKE im Deutschen Bundestag
és
a Deutscher Bundestag kozott,
a Bundesregierung
részvételével
folyamatban 1évé eljarasban,
A BIROSAG (nagytanics),
tagjai: V. Skouris elnok, K. Lenaerts elnokhelyettes, A. Tizzano, L. Bay Larsen (el6ad6), T. von Danwitz,
A. O Caoimh és ]J.-C. Bonichot tandcselnokok, J. Malenovsky, E. Levits, A. Arabadjiev, M. Berger,
A. Prechal, E. Jarasianas, C. G. Fernlund és J. L. da Cruz Vilaca birék,

fétandcsnok: P. Cruz Villaldn,

* Az eljaras nyelve: német.
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hivatalvezets: K. Malacek tandcsos,

tekintettel az irdsbeli szakaszra és a 2014. oktéber 14-i targyaldasra,

figyelembe véve a kovetkezdk altal elGterjesztett észrevételeket:

P. Gauweiler képviseletében W.-R. Bub Rechtsanwalt és D. Murswiek,
B. Bandulet és tarsai képviseletében K. A. Schachtschneider,

R. Huber és tarsai képviseletében H. Dédubler-Gmelin Rechtsanwiltin, valamint C. Degenhart és
B. Kempen,

J. H. von Stein és tarsai képviseletében M. C. Kerber Rechtsanwalt,

a Fraktion DIE LINKE im Deutschen Bundestag képviseletében H.-P. Schneider és A. Fisahn,
valamint G. Gysi Rechtsanwalt,

a Deutscher Bundestag képviseletében C. Calliess,

a német kormany képviseletében T. Henze és ]. Moller, meghatalmazotti minéségben, valamint
U. Héde,

[rorszdg képviseletében E. Creedon, G. Hodge és T. Joyce, meghatalmazotti mindségben, segitéik:
M. Cush SC, N.]J. Travers SC, J. Dunne BL és D. Moloney BL,

a gorog kormany képviseletében S. Charitaki, S. Lekkou és M. Skorila, meghatalmazotti
mindségben,

a spanyol kormdny képviseletében A. Rubio Gonzilez, A. Sampol Pucurull és E. Chamizo Llatas,
meghatalmazotti minéségben,

a francia kormany képviseletében F. Alabrune, G. de Bergues, D. Colas és F. Fize, meghatalmazotti
mindségben,

az olasz kormdny képviseletében G. Palmieri, meghatalmazotti mindéségben, segitéje: P. Gentili
avvocato dello Stato,

a ciprusi kormany képviseletében K. K. Kleanthous és N. Ioannou, meghatalmazotti mindségben,
a holland kormany képviseletében M. Bulterman és J. Langer, meghatalmazotti minéségben,

a lengyel kormdany képviseletében B. Majczyna, C. Herma és K. Mackowska, meghatalmazotti
mindségben,

a portugdl kormany képviseletében L. Inez Fernandes, P. Machado és L. Duarte, meghatalmazotti
mindségben,

a finn kormany képviseletében J. Heliskoski és H. Leppo, meghatalmazotti mindségben,

az Eurdpai Parlament képviseletében A. Neergaard, U. Rosslein és E. Waldherr, meghatalmazotti
mindségben,
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— az Eurdpai Bizottsag képviseletében B. Martenczuk, C. Ladenburger, B. Smulders és ].-P. Keppenne,
meghatalmazotti mindségben,

— az Eurépai Kozponti Bank (EKB) képviseletében C. Zilioli és C. Kroppenstedt, meghatalmazotti
mindségben, segitéjitk: H.-G. Kamann Rechtsanwalt,

a fétandcsnok inditvanyanak a 2015. janudr 14-i targyaldson tortént meghallgatdsat kovetden,

meghozta a kovetkezd

itéletet

Az el6zetes dontéshozatal iranti kérelem az Eurépai Kozponti Bank (EKB) Korményzétanicsanak az
eurdrendszer allamkotvényeinek mdsodlagos piacidn végzett végleges értékpapir-adasvételi miiveletek
egyes technikai jellemzG6ir6l sz6ld, 2012. szeptember 6-i hatdrozatainak (a tovéabbiakban:
OMT-hatdrozatok) érvényességére és az EUMSZ 119. cikk, az EUMSZ 123. cikk, illetve az
EUMSZ 127. cikk, valamint a Koézponti Bankok Eurépai Rendszere és az Eurdpai Kozponti Bank
alapokmanyérdl sz6lé (4.) jegyz6konyv (HL 2012. C 326., 230. o.; a tovabbiakban: a KBER-rdl és az
EKB-rdl 52616 jegyz6konyv) 17-24. cikkének értelmezésére vonatkozik.

Ezt a kérelmet tobb alkotmdnyjogi panasz és egy, az alkotmdnyos szervek kozotti peres eljaras
keretében terjesztették eld, amelyek tirgya a Deutsche Bundesbank (német szovetségi bank)
kozremiikodése e hatdrozatok végrehajtasaban, illetve a Bundesregierungnak (szovetségi kormany) és a
Deutscher Bundestagnak (a német szovetségi parlament alsohdza) az emlitett hatdrozatokkal szembeni
fellépésének allitélagos elmulasztasa.

Az alapeljaras és az elozetes dontéshozatalra eloterjesztett kérdések

Az OMT-hatdrozatok

Az EKB Kormdnyzétanicsa (a tovabbiakban: Korményzdtandcs) 2012. szeptember 5-i és 6-i 340. sz.
ilésérdl késziilt jegyzékonyv értelmében ez a szerv ,elfogadta a végleges értékpapir-adasvételi
miveletek (OMT) alapvetd részleteit, amelyeket az iilést kovetéen kiadandd sajtékozleményben [a
tovabbiakban: sajtékozlemény] tesz kozzé”.

Az e jegyz6konyvben hivatkozott sajtékozlemény szovege a kovetkezd:

»Ahogyan azt 2012. augusztus 2-an bejelentették, a [Kormanyzdtanics] a mai napon az eurdérendszer
dllamkotvényeinek masodlagos piacan végzett [OMT] miiveletek egyes technikai jellemzdire vonatkozd
dontéseket fogadott el, amelyek célja a monetaris politika megfelel§ transzmisszidjanak és e politika
egységes jellegének a védelme. Az [OMT-nek] nevezett ilyen miveleteket az alabbi feltételek szerint
kell végezni:

Feltételesség Az [OMT] egyik sziikséges feltétele a szigoru és hatékony feltételekhez valé kotottség,
amelyet az Eurdpai Pénziigyi Stabilitdsi Eszkoz vagy az Eurdpai Stabilitdsi Mechanizmus [a
tovabbiakban: EFSF, illetve ESM] adott programja tartalmaz. Ilyen program lehet egy, az EFSF vagy az
ESM keretében elfogadott teljes makrogazdasagi kiigazitasi program, vagy egy elvigyazatossagi
program (Enhanced Conditions Credit Line, fokozott feltételeket tartalmazoé hitelkeret), feltéve hogy
lehetdséget biztosit az EFSF vagy az ESM szdmadra az elsddleges piacon torténd vasarlasra. Az IMF
részvétele is sziikséges az orszagspecifikus feltételek kialakitisdban és a programok figyelemmel
kisérésében. A Kormanyzotanics akkor alkalmazza az [OMT-t], ha azok a monetdris politika
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szempontjabdl igazolhatdk, és ameddig a program feltételei maradéktalanul teljesiilnek, a mtveleteket
pedig akkor sziinteti be, ha a céljait elérte, illetve ha a makrogazdasigi kiigazitasi vagy az
eldvigyazatossagi program meg nem valésitasat kell megdllapitani. A Kormdnyzétanacs gondos
mérlegelést kovetSen, sajat hataskorben és monetdris politikai manddtumaval 6sszhangban dont majd
az [OMT] elinditasardl, annak id6tartamardl és felfiiggesztésérdl is.

Hatadly Az [OMT-t] a jovében az EFSF vagy az ESM keretében miik6dé makrogazdasagi kiigazitasi
vagy eldvigyazatossagi programok esetében kell figyelembe venni, a fent meghatirozott feltételek
szerint. Fontoldéra vehetik a bevezetését ugyanakkor a jelenleg is makrogazdasagi kiigazité program
hatdlya alatt 1év6 tagdllamok esetében is, amikor azok visszatérnek a kotvénypiacokra. E monetaris
miveletek a hozamgorbe rovidebb végére dsszpontosulnak, és kiilondsen az egy és harom év kozotti
lejarata allamkotvényekre. Az [OMT] terjedelmére nem vonatkozik ex ante meghatdrozott mennyiségi

korlatozas.

A hitelez6kkel szembeni bandsméd Az eurdrendszer tisztazni kivanja az [OMT-re] vonatkozé jogi
aktusban, hogy elfogadja a maganhitelezékkel és egyéb hitelez6kkel azonos banasmédot (pari passu)
az eurdovezet tagdllamai daltal kibocsatott és az eurérendszer altal az [OMT] utjan megszerzett
kotvényeket illetGen, az e kotvények szerinti feltételek alapjan.

Sterilizaldas Az [OMT] révén keletkezett likviditast teljes mértékben sterilizalni kell.

Atlathatésdg Hetente kozzé kell tenni az [OMT-bél] eredé addigi vasarlasokat, valamint azok piaci
értékét. Havonta kozzé kell tenni az dtlagos futamidét és az orszagonkénti lebontast.

Az értékpapir-piaci program Az [OMT-vel] kapcsolatban a mai napon elfogadott hatarozatot kovetéen
lezarul az értékpapir-piaci program (Security Markets Program, [a tovdbbiakban:] SMP). Az SMP-n
keresztiil nyujtott likviditdst a korabbiakhoz hasonléan tovébbra is ki kell aknazni, és az SMP
portfélidjaban szerepld értékpapirokat a futamidejiik lejaratdig tartani kell.”

Az alapeljardsok és az elézetes dontéshozatalra utald hatdrozat

Tobb, maganszemélyekbdl allé csoport is — koztiik egy tobb mint 11 000 panaszost szamlal6 csoport —
nydjtott be alkotmdnyjogi panaszt a kérdést elSterjeszté birédsaghoz az OMT-hatdrozatokkal és a
Bundesregierung, illetve a Deutscher Bundestag e hatarozatokkal szembeni fellépésének allitélagos
elmulasztdsaval kapcsolatban. Ezenkiviill a Fraktion DIE LINKE im Deutschen Bundestag az
alkotmanyos szervek kozotti peres eljarasban a Deutscher Bundestagnak az emlitett hatdrozatokra
vonatkozo egyes kotelezettségeinek megallapitasat kérte.

E jogorvoslatok aldtdmasztdsa érdekében az alapiigy panaszosai és felperese egyrészt azzal érvelnek,
hogy az OMT-hatdrozatok egyiittesen ultra vires jogi aktusnak mindsiilnek, mivel nem tartoznak az
EKB hatéaskorébe, és mivel sértik az EUMSZ 123. cikket, masrészt pedig, hogy e hatarozatok sértik a
német alaptorvényben (Grundgesetz) szentesitett demokricia elvét, ezaltal pedig sértik a német
alkotmanyos identitast.

A Bundesverfassungsgericht kifejtette, hogy amennyiben az OMT-hatarozatok tdllépik az EKB
hatdskorét, vagy sértik az EUMSZ 123. cikket, e kiilonb6z6 kérelmeknek helyt kell, hogy adjon.

E tekintetben, az EUSZ 5. cikk (1) és (2) bekezdésében meghatirozott hatdskor-atruhdzas elvére

hivatkozva kiilonosen azt hangsulyozza, hogy a KBER-re ruhdzott hataskornek szigora korlatok kozott
kell maradnia ahhoz, hogy a demokratikus kovetelményeknek eleget tegyen, és hogy a hatdrainak
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betartasa korlatlan birdsagi feliilvizsgélat ala kell, hogy tartozzon. Véleménye szerint a Birdsag itélkezési
gyakorlatdbdl az kovetkezik, hogy az EKB fiiggetlenségét nem sérti ez a feliilvizsgalat, mivel ez a
fiiggetlenség csupan a szerzédések altal az EKB-ra ruhazott hatdskorokre és azok tartalmi kialakitasara
vonatkozik.

A kérdést elSterjeszté birdsag ezenkiviill megjegyzi, hogy az alapeljaras panaszosainak panaszai és a
felperes keresete nem valik elfogadhatatlannd, ha bebizonyosodik, hogy ezek a hatdrozatok csupdn a
jovobeli aktusok elfogaddsa bejelentésének mindsiilnek, mivel a nemzeti eljarasjogi szabalyok
értelmében sziikséges lehet a megel6z6 jogvédelem a helyrehozhatatlan kovetkezmények megel6zése
érdekében.

E kortilmények kozott a Bundesverfassungsgericht tgy hatdrozott, hogy az eljarast felfiiggeszti, és
elézetes dontéshozatal céljabol a kovetkezd kérdéseket terjeszti a Birdsag elé:

»1) a)

Az Eurépai Kozponti Bank Kormanyzétanacsanak a [végleges értékpapir-adasvételi miiveletek
egyes technikai jellemz8ire (Technical features of Outright Monetary Transactions)]
vonatkoz6, 2012. szeptember 6-i hatdrozata 0Osszeegyeztethetetlen-e az Eurdpai Unid
mUikodésérdl szolé szerz6dés 119. és 127. cikk (1) és (2) bekezdésével, valamint a Kozponti
Bankok Eurépai Rendszere és az Eurépai Kozponti Bank alapokmanyardl szol6 jegyzékonyv
17-24. cikkével amiatt, hogy meghaladja az Eurdpai Kozponti Bank monetaris politika terén
valé, a fent emlitett jogszabdlyokban szabdlyozott hatdskorét, és atnydl a tagallamok
hatéskorébe?

Az Eurdpai Kozponti Bank hatdskorének tullépését jelenti-e kiilonosen az, hogy az Eurédpai
Kozponti Bank Kormanyzétanacsanak 2012. szeptember 6-i hatarozata

i. az EFSF vagy az ESM gazdasagpolitikai tamogatdsi programjaival fiigg 0Ossze
(feltételesség)?

ii.  csak bizonyos tagallamok allamkoétvényeinek megvasarlasardl rendelkezik (szelektivitas)?

iii. az EFSF vagy az ESM tdmogatdsi programjai mellett lehetévé teszi a programban részt
vevl orszagok allamkotvényeinek vasarlasat (parhuzamossag)?

iv. megkeriilheti az EFSF vagy az ESM tdmogatdsi programjainak hatarait és feltételeit
(kijatszas)?

Az EKB Kormaényzétanicsanak a [végleges értékpapir-adasvételi miiveletek egyes technikai
jellemzdire (Technical features of Outright Monetary Transactions)] vonatkozd, 2012.
szeptember 6-i hatdrozata Osszeegyeztethetetlen-e az EMSZ 123. cikkbdl eredé monetdris
koltségvetési finanszirozas tilalmaval?

Az EUMSZ 123. cikkel 0Osszeegyeztethetetlen-e kiilondsen az, hogy az EKB
Kormanyzdtanicsanak 2012. szeptember 6-i hatdrozata

i.  nem szab mennyiségi hatart az dllamkotvények véasarlasanak (volumen)?
ii. nem ir el6 az dllamkotvények elsédleges piacon valé kibocsatasa és a Kozponti Bankok
Eurépai Rendszere altal a madsodlagos piacon vald felvasarlas kozotti idékozt (piaci

arképzés)?

iii. lehetévé teszi valamennyi megvasarolt allamkotvény lejaratig torténd tartisat (a piaci
logikéba valé beavatkozas)?
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iv. nem tartalmaz a megvasaroland6 allamkotvények mindsitésére vonatkozdan semmiféle
sajatos kovetelményt (hitelkockazat)?

v. egyenld bandasmddban részesiti a Kozponti Bankok Eurdpai Rendszerét és az
allamkotvények magan- vagy mas tulajdonosait (adéssagcsokkentés)?

Masodlagosan, abban az esetben, ha a Birésag az EKB Kormdanyzdétanicsanak a [végleges
értékpapir-adasvételi miiveletek egyes technikai jellemzdbire (Technical features of Outright
Monetary Transactions)] vonatkoz6, 2012. szeptember 6-i hatdrozatit nem tekinti az
EUMSZ 267. cikk els6 bekezdésének b) pontja szerinti kérelem targyanak alkalmas, valamely
unids intézmény jogi aktusanak:

a) Az EUMSZ 1109. cikket és az EUMSZ 127. cikket, valamint a KBER és az EKB alapokmanyarol
sz016 jegyzékonyv 17-24. cikkét ugy kell-e értelmezni, hogy azok az eurddvezeti kdzponti

bankok rendszere szamdara — vagylagosan vagy kumulativ jelleggel — lehetévé teszik,

i.  az allamkoétvényeknek az EFSF vagy az ESM gazdasagpolitikai tdamogatasi programjainak
1étét6l és betartasatdl fiiggd felvasarlasat (feltételesség)?

ii. csak bizonyos tagallamok allamkotvényeinek felvasarlasat (szelektivitds)?

iii. az EFSF vagy az ESM tdmogatdsi programjai mellett a programban részt vevé orszagok
allamkotvényeinek felvasarlasat (parhuzamossag)?

iv. az EFSF vagy az ESM tdmogatasi programjai hatdrainak és feltételeinek megkeriilését
(kijatszas)?

b) Az EUMSZ 123. cikket a monetaris koltségvetési finanszirozas tilalmara tekintettel ugy kell-e
értelmezni, hogy az eurdovezeti kozponti bankok rendszerének - vagylagosan vagy
kumulative — lehetésége van arra, hogy

i.  allamkotvényeket korlatlan mennyiségben vasaroljon fel (volumen)?

ii. allamkotvényeket az elsédleges piacon valé kibocsatasuktdl szamitott minimalis id6koz
betartdsa nélkil vésarolja fel (piaci arképzés)?

iii. valamennyi megvasdrolt allamkotvényt lejartdig tartson (a piaci logikdba vald
beavatkozas)?

iv. allamkotvényeket minimalis mindsitési kovetelmények nélkill vasaroljon meg
(hitelkockazat)?

v. belenyugodjon a Kozponti Bankok Eurdépai Rendszerének és az allamkotvények magan-
vagy mds tulajdonosainak egyenlé bandasmdédban részesitésébe (addssagesokkentés)?

vi. a vasdrlasi szandék bejelentése Gtjan vagy az eurdovezet tagdllamai allamkotvényeinek

kibocsatasaval id6ben 0Osszefiiggd mds moddon befolydsolja az darképzést (elsé
megszerzésre 0sztonzés)?”
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Az el6zetes dontéshozatalra elGterjesztett kérdésekrol

Elbzetes észrevételek

Az olasz kormany azt éllitja, hogy a jelen el6zetes dontéshozatal iranti kérelmet a Birésag nem
vizsgalhatja meg, mivel a kérdést elSterjeszté birdsag nem ismeri el, hogy a Birdsag e kérelemre adott
valasza végleges és kotelezd értelmezési értékkel bir. E kormdny szerint ugyanis az emlitett birésag ugy
véli, hogy 6t terheli a végsé felel6sség, hogy a széban forgd hatarozatok érvényességérél a német
alaptorvény altal meghatarozott feltételek és korlatok fényében allast foglaljon.

E tekintetben kétségkiviil meg kell jegyezni, hogy a Birdsig a Kleinwort Benson itéletben (C-346/93,
EU:C:1995:85) megéllapitotta, hogy nem rendelkezik dontéshozatali hatdskorrel, amennyiben a kérdést
el6terjeszté birdsdgot nem koti a Birdsag értelmezése. A Birdsagnak ugyanis el6zetes dontéshozatal
esetén nincs hatdskore arra, hogy pusztdn tandcsadé jellegl vélaszt adjon (lasd ebben az értelemben:
Kleinwort Benson itélet, C-346/93, EU:C:1995:85, 23. és 24. pont).

Ugyanakkor az unids jog értelmezésére nem volt sziikség ebben az iigyben, mivel a Birésagnak az uniés
jog hatdlya ald tartoz6 valamely aktust kellett értelmeznie annak érdekében, hogy a kérdést elSterjeszto
birésag allast foglalhasson a nemzeti jog alkalmazasaval kapcsolatban, egy olyan helyzetben, amelyben a
nemzeti jog nem utal kozvetlen és feltétlen mddon az uniés jogra, hanem csupan modellként
alkalmazott egy unids jogi aktust, és annak meghatarozasait csak részlegesen vette at (lasd ebben az
értelemben: Confederacion Espaiiola de Empresarios de Estaciones de Servicio itélet, C-217/05,
EU:C:2006:784, 21. pont; Les Vergers du Vieux Tauves itélet, C-48/07, EU:C:2008:758, 24. pont).

Marpedig meg kell dllapitani, hogy a jelen iigy koriilményei egyértelmiien eltérnek a Kleinwort Benson
itélet (C-346/93, EU:C:1995:85) alapjaul szolgald iigy koriilményeitdl, mivel az el6zetes dontéshozatal
iranti kérelem kozvetlenil az unids jog értelmezésére és alkalmazasiara vonatkozik, ami azt jelenti,
hogy a jelen itélet konkrét kovetkezményekkel jar az alapeljaras megoldasaban.

E tekintetben emlékeztetni kell arra, hogy a Birdsdg dlland6 itélkezési gyakorlata szerint az
EUMSZ 267. cikk kozvetlen egyiittmiikodést hoz létre a Birdsig és a tagdllami birdsagok kozott (lasd
kiillonosen: SAT Fluggesellschaft itélet, C-364/92, EU:C:1994:7, 9. pont; ATB és térsai itélet, C-402/98,
EU:C:2000:366, 29. pont). Ezen eljaras keretében — amely a nemzeti birésagok és a Bir6sag feladatainak
vildgos szétvalasztasan alapul — az tigy konkrét tényéllasanak megitélése a nemzeti birésag hataskorébe
tartozik, amelynek feladata, hogy az iigy sajatossigaira figyelemmel megitélje mind az el6zetes
dontéshozatal sziikségességét itéletének meghozatala szempontjabdl, mind pedig a Birdsig elé
terjesztendd kérdések jelentéségét (ldsd ebben az értelemben: WWF és tarsai itélet, C-435/97,
EU:C:1999:418, 31. pont; Lucchini-itélet, C-119/05, EU:C:2007:434, 43. pont), mig a Birésdg a nemzeti
birdsag dltal rendelkezésre bocsatott tények alapjan kizdrdlag az unids jogi rendelkezés értelmezésérdl
és érvényességérol foglalhat allast (Eckelkamp és tarsai itélet, C-11/07, EU:C:2008:489, 52. pont).

Emlékeztetni kell arra is, hogy a Birésag allandé itélkezési gyakorlatanak megfelel6en a Birdsag altal az
elézetes dontéshozatali eljaras soran hozott itélet az alapiigy elbirdlasandl a nemzeti birésigra nézve
kotelez6 erejli a széban forgd unids intézmények jogi aktusainak értelmezését vagy érvényességét
illetéen (lasd kiillonosen: Fazenda Publica itélet, C-446/98, EU:C:2000:691, 49. pont; Elchinov-itélet,
C-173/09, EU:C:2010:581, 29. pont).

Ennélfogva a kérdést elSterjesztd birdsag elézetes dontéshozatal iranti kérelmére vélaszolni kell.
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Az elfogadhatoésdgrol

[rorszag, a gorég, a spanyol, a francia, az olasz, a holland, a portugdl és a finn kormany, valamint az
Eurépai Parlament, az Eurdpai Bizottsig és az EKB - kiilonféle okokbdl — vitatja az elGzetes
dontéshozatal iranti kérelem, vagy a kérelemben foglalt egyes kérdések elfogadhatésagat.

El6szor is az olasz kormany azzal érvel, hogy az alapeljaras fiktiv és mesterkélt. Az alapeljarasban
benyujtott panaszoknak és a keresetnek ugyanis a megel6z6 jogvédelem tényleges sziikségességének
vagy az alapeljaras panaszosainak, illetve felperesének okozott kar hidnydban nincs jogalapja, illetve
azért sincs, mert a Deutscher Bundestag dllitélagos tétlensége Onmagiban semmiképpen sem
mindsithetd. Ezeket a panaszokat és a keresetet végeredményben a kérdést elSterjeszté birdsagnak
mint elfogadhatatlant el kellett volna utasitania, mivel az Unié olyan aktusaira vonatkoznak, amelyek
nem jogi jellegliek. Egyébirdnt az alapiigy valéjaban nem veti fel a német alkotmdnyos identitast sértd,

nyilvanval6 hatdskori tallépés kérdését.

Az olasz kormany tovabba ugy véli, hogy absztrakt és hipotetikus kérdésekrdl van sz6, mivel egy egész
sor feltételezésen alapulnak, tobbek kozott az allamkotvények vasarlasa és a gazdasagi segitségnyujtasi
programok betartdsa kozotti kapcsolatot, a vasarlasi volumen mennyiségi korldtozasanak hidnyat vagy
az EKB hitelkockazatianak figyelmen kivill hagyasat illeten.

A gorog kormdany tovabba azt llitja, hogy a feltett kérdések hipotetikusak, és arra alapit, hogy az EKB
egyaltalan nem fogadott el olyan intézkedéseket, amelyek kozvetleniil érintik az uniés jog altal az
alapligy panaszosainak és felperesének biztositott jogokat. A finn kormdany pedig kifejti, hogy a
masodik kérdés elfogadhatatlan, mivel az EKB és az eurdovezet nemzeti kozponti bankjainak
hipotetikus tevékenységére vonatkozik.

Tovabba a spanyol kormany — anélkiil, hogy kifejezetten elfogadhatatlansagi kifogast emelne — azzal
érvel, hogy az el6zetes dontéshozatal iranti kérelem alapjaul szolgdlé nemzeti eljards sérti az
EUMSZ 263. cikkben és az EUMSZ 267. cikkben meghatarozott, az unids jogi aktusok érvényessége
felulvizsgalatinak rendszerét, mivel valamely uniés jogi aktus érvényességére vonatkozdan kozvetlen
keresetet tesz lehetévé, figyelmen kiviill hagyva az EUMSZ 263. cikkben a megsemmisités irdnti
keresetek tekintetében meghatarozott elfogadhatésagi feltételeket.

Végiil Irorszag, a gorég, a spanyol, a francia, az olasz, a holland és a portugal kormany, valamint a
Parlament, a Bizottsag és az EKB agy véli, hogy az els6 kérdés elfogadhatatlan, mivel az érvényességet
érint6 kérdés nem vonatkozhat valamely el6készit6 vagy joghatdssal nem bir6 olyan jogi aktusra, mint
az OMT-hatérozatok.

Els6sorban azon dllitasokat illetéen, amelyek szerint az alapeljaras fiktiv és mesterkélt, illetve az
elézetes dontéshozatalra el6terjesztett kérdések hipotetikus jellegliek, emlékeztetni kell arra, hogy
amint az a jelen itélet 15. pontjabdl kovetkezik, kizardlag az tigyben eljaré és hatdrozathozatalra
hivatott nemzeti birésag hatdskorébe tartozik annak megitélése, hogy — az {igy sajitossagaira
tekintettel — itélete meghozataldhoz sziikségesnek tartja-e az el6zetes dontéshozatalt, és hogy a
Birdsagnak feltett kérdései relevansak-e. Kovetkezésképpen, amennyiben a feltett kérdések valamely
unids jogi rendelkezés értelmezésére vagy érvényességére vonatkoznak, a Birdsig — fGszabdly szerint —
koteles hatarozatot hozni (lasd ebben az értelemben: Melloni-itélet, C-399/11, EU:C:2013:107, 28. pont,
valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

Ennélfogva az unids jogra vonatkoz6 kérdések relevans voltat vélelmezni kell. A Birésag csak akkor
utasithatja el a nemzeti birdsag dltal el6zetes dontéshozatalra elSterjesztett kérdés megvalaszolasat, ha
az uniés rendelkezés értelmezése vagy érvényességének értékelése nyilvanvaléan semmilyen
Osszefliggésben nincs az alapiigy tényalldsaval vagy targyaval, ha a probléma hipotetikus jellegli, vagy
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ha nem dllnak a Birésag rendelkezésére azok a ténybeli vagy jogi elemek, amelyek sziikségesek ahhoz,
hogy az elé terjesztett kérdésekre hasznos vélaszt adhasson (lasd ebben az értelemben: Melloni-itélet,
C-399/11, EU:C:2013:107, 29. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

A jelen tigyben az alapeljaras fiktiv és mesterkélt jellegének, illetve a feltett kérdések hipotetikus
jellegének aldtdmasztasara az olasz kormdny altal kifejtett érvek az alapiligyben elSterjesztett panaszok
és kereset elfogadhatdsaganak kritikdjan, és a tényeknek a kérdést elterjesztd birdsdg éltal a nemzeti
jogban meghatarozott kritériumok szerint elvégzett értékelésének kritikajan alapulnak. Marpedig a
Birésagnak nem feladata, hogy a jelen eljarasban a nemzeti birésag hataskorébe tartozé ezen értékelést
megkérddjelezze (ldsd ebben az értelemben: Lucchini-itélet, C-119/05, EU:C:2007:434, 43. pont), vagy
hogy megvizsgilja, hogy az elézetes dontéshozatalra utalé hatirozatot a nemzeti jog birdsagi szervezeti
és eljarasi szabdlyaival 6sszhangban hoztik-e meg (Schnorbus-itélet, C-79/99, EU:C:2000:676, 22. pont,
valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat). Ezek az érvek ennélfogva nem elegendSk ahhoz, hogy
az el6z6 pontban hivatkozott relevancia vélelmét megdontsék.

A gorog és a finn kormany altal hangsilyozott azon koriilményt illetéen, hogy a sajtékozleményben
bejelentett dllamkotvény-véasarlasi programot nem hajtottak végre, és hogy az csak tovabbi jogi aktusok
elfogadasat kovetéen hajthaté végre, meg kell jegyezni, hogy e koriilmény — amint a kérdést el6terjesztd
birésag megjegyzi — az alapiigyben elGterjesztett panaszokat és keresetet nem teszi okafogyottd, mivel a
német jog bizonyos feltételek mellett lehetévé teszi egy ilyen helyzetben a megel6z6 jogvédelem
biztositasat.

Marpedig, bar az alapiigyben benyujtott, a veszélyeztetett jogok megsértésének megel6zésére iranyuld
panaszok és a kereset sziikségképpen — a természetiikknél fogva bizonytalan — feltételezéseken
alapulnak, a német jog — a kérdést elGterjeszté birdsig szerint — lehetéséget nyujt érvényesitésiikre.
Mivel az EUMSZ 267. cikkben meghatarozott eljarasban a nemzeti jog értelmezése kizardlag e birdsag
hataskorébe tartozik (Krizan és tarsai itélet, C-416/10, EU:C:2013:8, 58. pont), az, hogy az
OMT-hatdrozatokat még nem hajtottdk végre, és hogy azok csak tovabbi jogi aktusok elfogadasat
kovetéen hajthatok végre, nem vezethet annak kizarasahoz, hogy az el6zetes dontéshozatal iranti
kérelem objektiv médon sziikséges az e birdsag el6tt folyamatban 1évé jogvita megolddsahoz (lasd
analdgia utjan: Bosman-itélet, C-415/93, EU:C:1995:463, 65. pont).

Masodsorban, ami az alapiigyben lefolytatott nemzeti eljarasnak az EUMSZ 263. cikk és az
EUMSZ 267. cikk altal felallitott rendszerrel valé Osszeegyeztethetetlenségét illeti, emlékeztetni kell
arra, hogy a Birdsag tobb alkalommal dllast foglalt az Egyesiilt Kiralysag joga szerinti torvényességi
felilvizsgélat (judicial review) keretében a madsodlagos jogi aktusok érvényességével kapcsolatban
el6terjesztett elézetes dontéshozatal irdnti kérelmek elfogadhatdsagardl. A Birdsag arra alapitva, hogy a
nemzeti jog értelmében az érdekelt felek keresetet indithatnak az Egyesiilt Kirdlysdg Kormdanydnak
valamely uniés jogi aktusnak valé megfelelésre vonatkozé szandéka vagy kotelezettsége
jogszerliségének vizsgalata irant, megallapitotta, hogy a magdnszemélyek szdmdara nyitva allé azon
lehet6ség, hogy a nemzeti birdsiagok el6tt hivatkozzanak valamely altaldnos hatdlyd unids jogi aktus
érvénytelenségére, nem fiigg azon feltételtd]l, hogy az emlitett aktus mar val6jaban targyat képezte a
nemzeti jog alapjan elfogadott végrehajtasi intézkedéseknek. E tekintetben elég az, hogy a nemzeti
birésaghoz tényleges jogvitdval forduljanak, amelyben az ilyen jogi aktus érvényességének kérdése
jarulékosan felmeriil (lasd ebben az értelemben: British American Tobacco (Investments) és Imperial
Tobacco itélet, C-491/01, EU:C:2002:741, 36. és 40. pont; Intertanko és tarsai itélet, C-308/06,
EU:C:2008:312, 33. és 34. pont). Marpedig az el6zetes dontéshozatalra utalé hatarozatbdl kitiinik, hogy
a jelen tigyben pontosan errél van szo.

Harmadsorban, a jelen itélet 23. pontjaban kifejtett, konkrétan az els6 kérdésre vonatkozd érveket
illetéen meg kell jegyezni, hogy a jelen iigyben a kérdést elGterjeszté birdsdg annak meghatarozasa
érdekében fordul a Birésaghoz, hogy az EUMSZ 119. cikket, az EUMSZ 123. cikk (1) bekezdését és az
EUMSZ 127. cikk (1) és (2) bekezdését, valamint a KBER-r6l és az EKB-rdl szdlo jegyzékonyv

ECLIL:EU:C:2015:400 9



31

32

33

34

35

36

37

38

2015. 06. 16-1 ITELET — C-62/14. SZ. UGY
GAUWEILER ES TARSAI

17-24. cikkét ugy kell-e értelmezni, hogy azok felhatalmazzdk a KBER-t az dllamkotvények masodlagos
piacon torténé vasdrldsara irdnyuld, olyan program elfogaddsara, mint amelyet a sajtékozleményben
jelentettek be.

A fentiekre tekintettel az el6zetes dontéshozatal iranti kérelmet elfogadhaténak kell nyilvanitani.

Az 1igy érdemérdl

A kérdést elbterjesztd birdsag az egyiittesen vizsgalandé kérdéseivel 1ényegében arra var valaszt, hogy
az EUMSZ 119. cikket, az EUMSZ 123. cikk (1) bekezdését és az EUMSZ 127. cikk (1) és
(2) bekezdését, valamint a KBER-r6l és az EKB-rdl sz6lé jegyzékonyv 17-24. cikkét dgy kell-e
értelmezni, hogy azok felhatalmazzdk a KBER-t az &llamkotvények madasodlagos piacon torténd
vasarlasara iranyuld, olyan program elfogadédsara, mint amelyet a sajtékozleményben jelentettek be.

Az EUMSZ 119. cikkrdl, az EUMSZ 127. cikk (1) és (2) bekezdésérél, valamint a KBER-rél és az
EKB-r6l sz616 jegyzékonyv 17-24. cikkérdl

A kérdést elGterjeszté birdsdg arra var valaszt, hogy az allamkotvények masodlagos piacon torténd
vasarlasara irdnyuld olyan program, mint amelyet a sajtékozleményben jelentettek be, a KBER-nek az
elsédleges jogban meghatirozott hataskoreibe tartozhat-e.

— A KBER hatéskoreirdl

El6zetesen emlékeztetni kell arra, hogy az EUMSZ 119. cikk (2) bekezdése értelmében a tagallamok és
az Unié tevékenysége magaban foglalja egy kozos pénz, az eurd bevezetését, valamint egy egységes
monetaris és darfolyam-politika meghatdrozasit és megvaldsitasat (Pringle-itélet, C-370/12,
EU:C:2012:756, 48. pont).

Ami konkrétabban a monetdris politikat illeti, az EUMSZ 3. cikk (1) bekezdésének c) pontjabdl kitlinik,
hogy az Unidé kizardlagos hataskorrel rendelkezik a monetdris politika teriiletén azon tagallamok
tekintetében, amelyek pénzneme az euréd (lasd ebben az értelemben: Pringle-itélet, C-370/12,
EU:C:2012:756, 50. pont).

Az EUMSZ 282. cikk (1) bekezdése értelmében az Unié monetdris politikdgjat az EKB és azon
tagallamok kozponti bankjai irdnyitjak, amelyek pénzneme az eurd, és amelyek az eurdrendszert
alkotjak (Pringle-itélet, C-370/12, EU:C:2012:756, 49. pont). Az EUMSZ 282. cikk (4) bekezdése
értelmében az EKB az EUMSZ 127-133. cikkel és az EUMSZ 138. cikkel, valamint a KBER és az EKB
alapokmdénydban megéllapitott feltételekkel 6sszhangban elfogadja a feladatai végrehajtasdhoz sziikséges
intézkedéseket.

Ennek keretében az EUMSZ 127. cikk (2) bekezdése szerint a KBER feladata e politika meghatarozasa
és végrehajtasa.

Pontosabban a KBER-16l és az EKB-rél sz616 jegyz6konyv 12. cikkének 12.1 pontjaval osszefiiggésben
értelmezett EUMSZ 129. cikk (1) bekezdésébdl kitlinik, hogy a Korményzdtandcs alakitja ki az Unid
monetdris politikajat, és hogy az EKB Igazgatésaga ezt a politikit a Kormdanyzdétanacs éltal hozott
irinymutatasok és hatdrozatok alapjan hajtja végre.
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Tovabba e jegyz6konyv 12. cikke 12.1 pontjanak harmadik bekezdésébdl azt kovetkezik, hogy az EKB a
lehetségesnek és megfelelonek itélt mértékben a nemzeti kozponti bankokhoz folyamodhat a KBER
feladatkorébe tartozé miiveletek elvégzése végett, mivel ezek a bankok, az emlitett jegyzékonyv
14. cikkének 14.3 pontja értelmében, az EKB irdnymutatdsainak és utasitdsainak megfelelGen
tevékenykednek.

Masfeldl az EUMSZ 130. cikkbél az kovetkezik, hogy a KBER az Unié monetaris politikajanak
meghatdrozasara és végrehajtasara irdnyul6 feladatkorét fiiggetlen médon gyakorolja. E cikk szovegébdl
kitlinik, hogy azon kiils6 befolyasoktdl kivanja megévni a KBER-t és dontéshozé szerveit, amelyek az
EUM-Szerz6dés, illetve a KBER-r6l és az EKB-rdl szélé jegyz6konyv dltal a KBER-re ruhdazott
feladatkorok ellatasat befolydsolhatjdk. Igy az emlitett cikk lényegében a politikai nyomastdl kivénja
megvédeni a KBER-t annak érdekében, hogy az a feladatai dltal kijelolt célokat hatékonyan tudja
megvaldsitani az elsédleges jog értelmében e célbdl biztositott kiilonleges jogkorei fiiggetlen
gyakorldsanak koszonhetéen (lasd ebben az értelemben: Bizottsag kontra EKB itélet, C-11/00,
EU:C:2003:395, 134. pont).

Az EUSZ 5. cikk (2) bekezdésében meghatarozott hataskor-atruhdzas elvének megfeleléen a KBER az
elsédleges jog altal raruhazott hataskorok keretei kozott koteles eljarni, és ennélfogva érvényesen nem
fogadhat el, illetve hajthat végre egy olyan programot, amely nem tartozik az elsédleges jog altal a
monetaris politikanak biztositott teriiletre. Ezen elv tiszteletben tartdsa érdekében a KBER aktusait a
Szerz6désben meghatarozott feltételek mellett a Birdsag feliilvizsgalhatja (lasd ebben az értelemben:
Bizottsag kontra EKB itélet, C-11/00, EU:C:2003:395, 135. pont).

E tekintetben meg kell jegyezni, hogy az EUM-Szerz6dés nem tartalmazza a monetdaris politika pontos
meghatdrozasat, viszont meghatdrozza a monetaris politika célkitizéseit és e politika végrehajtdsa
érdekében a KBER rendelkezésére all6 eszkozoket (lasd ebben az értelemben: Pringle-itélet, C-370/12,
EU:C:2012:756, 53. pont).

gy az EUMSZ 127. cikk (1) bekezdése és az EUMSZ 282. cikk (2) bekezdése értelmében az Unié
monetdris politikdjanak els6dleges célja az darstabilitds fenntartdsa. Ugyanezek a rendelkezések
egyebekben azt irjak eld, hogy e cél veszélyeztetése nélkiil a KBER tdmogatja az Unién beliili altaldnos
gazdasagpolitikat azzal a céllal, hogy hozzajaruljon az EUSZ 3. cikkben megallapitott unids célkit(izések
megvaldsitdasdhoz (ldsd ebben az értelemben: Pringle-itélet, C-370/12, EU:C:2012:756, 54. pont).

A KBER-r6l és az EKB-rél szdlé jegyzékonyv tehat egy vilagos felhatalmazast ad alapvetéen az
arstabilitas biztositasara irdanyul6 céllal kapcsolatban. E felhatalmazas sajatossagat a KBER és az EKB
alapokmanya egyes részeinek moddositasara iranyuld eljaras tovabb erdsiti.

Az elsédleges jogban e célok megvaldsitasa érdekében a KBER rendelkezésére bocsatott eszkozoket
illetéen hangstlyozni kell, hogy a KBER-r6l és az EKB-rdl sz6l6 jegyz6konyvnek a KBER monetéris
feladatait és miveleteit meghatirozé IV. fejezete felsorolja a monetdris politika terén a KBER
rendelkezésére allé intézkedéseket.

— A monetdris politika koriilhatérolasa

A Birésag itélkezési gyakorlatdbol kitlinik, hogy annak meghatdrozdsa érdekében, hogy valamely
intézkedés a monetdris politika teriiletére tartozik-e, elsGsorban ezen intézkedés célkittizéseit kell alapul
venni. Az ezen intézkedés altal e célok elérése érdekében felhasznélt eszkozok is relevansak (lasd ebben
az értelemben: Pringle-itélet, C-370/12, EU:C:2012:756, 53. és 55. pont).

Els6sorban, ami egy olyan program céljat illeti mint amelyrél az alapligyben sz6 van, a

sajtokozleménybdl kitlinik, hogy ennek célja a monetaris politika megfelel6 transzmisszidjanak és e
politika egységes jellegének a védelme.
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Marpedig egyrészt a monetdris politika egységes jellegének megdrzésére iranyuldé cél hozzijarul e
politika célkitizéseinek megvaldsitasahoz, mivel az EUMSZ 119. cikk (2) bekezdés értelmében ennek
~egységesnek” kell lennie.

Masrészt a monetdris politika megfelelé transzmisszidjanak megdrzésére iranyuld cél egyarant alkalmas
arra, hogy az emlitett politika egységes jellegét meg0rizze, és hozzdjaruljon ennek elsédleges céljahoz,
vagyis az arstabilitds fenntartasahoz.

A KBER azon képessége ugyanis, hogy a monetdris politikai dontései utjan befolydsolja az drak
alakulasit, nagyrészt azon impulzusok transzmisszidjatél fiigg, amelyeket a monetdris piacon a
kiillonb6z6 gazdasagi dgazatok felé bocsat ki. Kovetkezésképpen a monetdris politika transzmisszids
mechanizmusdban keletkezett zavar a KBER hatdrozatait hatdstalanna teheti az eurdovezet egy
részében, ennélfogva kétségessé teheti a monetdris politika egységes jellegét. Egyébirant, mivel a
transzmissziés mechanizmusban keletkezett zavar megvaltoztatja a KBER altal elfogadott intézkedések
hatékonysagat, ez sziikségképpen befolyasolja a KBER-nek az darstabilitds biztositasara kiterjed6
képességét. Eppen ezért e transzmissziés mechanizmus megérzésére iranyuld intézkedések az
EUMSZ 127. cikk (1) bekezdésében meghatarozott {6 célkitlizéshez szamitandok.

Az, hogy egy olyan program, mint amelyet a sajtékozleményben jelentettek be, adott esetben alkalmas
lehet arra, hogy egyarant hozzajaruljon az eurdovezet stabilitdsdhoz, ami a gazdasagpolitika hatdlya ala
tartozik (lasd ebben az értelemben: Pringle-itélet, C-370/12, EU:C:2012:756, 56. pont), nem
kérddjelezheti meg ezt az elemzést.

Ugyanis a monetdris politika valamely intézkedése nem hasonlithaté egy gazdasagpolitikai
intézkedéshez kizarélag amiatt, hogy kozvetett hatdsokat fejthet ki az eurdovezet stabilitasdra (lasd
analogia utjan: Pringle-itélet, C-370/12, EU:C:2012:756, 56. pont).

Maisodsorban, egy olyan programban kitizott célok elérésére szolgalé eszkozoket illetéen, mint amelyet
a sajtokozleményben jelentettek be, nem vitatott, hogy egy ilyen program végrehajtisa az
allamkotvények masodlagos piacan torténd végleges értékpapir-adasvételi miveleteket is magaban
foglal.

Marpedig a KBER-16l és az EKB-rdl szdlo jegyz6konyvnek a IV. fejezetében taldlhaté 18. cikkének
18.1. pontjabdl egyértelmtien kitlinik, hogy a KBER céljai elérése és az elsGdleges jogbdl eredd
feladatainak ellatdasa érdekében az EKB és a nemzeti kozponti bankok f8szabdly szerint a pénziigyi
piacokon beavatkozhatnak eurdban jegyzett, forgalomképes eszkozok végleges eladasaval és
vasarlasaval. Ebbdl kovetkezik, hogy a Kormdnyzétanics altal a sajtdékozleményben elSrevetitett
miveletek az elsédleges jogban meghatarozott monetaris politikai eszk6zok egyikét alkalmazzak.

Ami a sajtékozleményben bejelentett program szelektiv jellegét illeti, emlékeztetni kell arra, hogy e
program célja a monetdaris politika transzmisszids mechanizmusdban az egyes tagallamok daltal
kibocsatott allamkotvények sajatos helyzete miatt bekovetkezett zavarok orvoslasa. E koriilmények
kozott 6nmagaban az, hogy az emlitett program kifejezetten ezekre az allamkotvényekre korlatozodik,
nem jelentheti azt, hogy a KBER altal alkalmazott eszk6zok nem tartoznak a monetdris politika hatdlya
ala. Egyébirant az EUM-Szerz6dés egyetlen rendelkezése sem irja el6 a KBER-nak azt, hogy a pénziigyi
piacokon olyan 4dltalanos intézkedésekkel beavatkozzon, amelyek sziikségszerlien az eurddvezet
valamennyi dllamdra érvényesek.

E szempontokra tekintettel ugy tlinik, hogy egy olyan program célkitizéseit, mint amelyet a
sajtokozleményben jelentettek be, illetve az ezek megvalésitasa érdekében meghatarozott eszkozoket

figyelembe véve egy ilyen program a monetdris politika teriiletére tartozik.

Az a koriilmény, hogy egy ilyen program végrehajtasa az EFSF és az ESM makrogazdasagi kiigazitasi
programjainak teljes betartasat feltételezi, nem valtoztathat ezen a megallapitason.

12 ECLIL:EU:C:2015:400



58

59

60

61

62

63

64

65

2015. 06. 16-1 ITELET — C-62/14. SZ. UGY
GAUWEILER ES TARSAI

Kétségkivill nem kizart, hogy egy ilyen jellemzével biré allamkotvény-vasarlasi program mellékesen
erdsitheti e kiigazitdsi programok betartdsara valé 0sztonzést, és ezdltal bizonyos mértékig elGsegiti az
ezek daltal kovetett gazdasagpolitikai célok megvaldsitasat.

Mindazonaltal az ilyen kozvetett hatdsok semmi esetre sem jelentik azt, hogy az ilyen program valamely
gazdasagpolitikai intézkedéshez hasonlithatd, mivel az EUMSZ 119. cikk (2) bekezdésébdl, az
EUMSZ 127. cikk (1) bekezdésébdl és az EUMSZ 282. cikk (2) bekezdésébdl kitlinik, hogy az
arstabilitasi cél veszélyeztetése nélkill a KBER tamogatja az Unidn beliili altaldnos gazdasagpolitikat.

Hozza kell flizni, hogy mivel fiiggetlen médon a sajtékozleményben bejelentett program végrehajtasat
az EFSF és az ESM makrogazdasagi kiigazitasi programjainak teljes betartasatdl teszi fiigg6vé, a KBER
biztositja, hogy a monetdris politikdja azoknak a tagdllamoknak, amelyeknek az dallamkotvényeit
felvasarolja, nem nyujt olyan finanszirozdsi lehetéségeket, amelyek lehetévé tennék szamukra, hogy az
altaluk vallalt kiigazitdsi programoktdl eldlljanak. Ezéltal a KBER elkeriili, hogy az éltala elfogadott
monetdris politikai intézkedések a tagallamok dltal folytatott gazdasagpolitika hatékonysagat
aldaknazzak.

Ezenkiviil, mivel a KBER az EUMSZ 127. cikknek az EUMSZ 119. cikk (3) bekezdéssel 0sszefiiggésben
értelmezett (1) bekezdése értelmében koteles tiszteletben tartani az irdanyado elveket, amelyek szerint az
allamhaztartasnak rendezettnek kell lennie, az olyan programban bevezetett feltételekbdl, mint amelyet
a sajtokozleményben jelentettek be, amelyek lehet6vé teszik annak elkeriilését, hogy ez a program arra
0sztonozze a tagallamokat, hogy a koltségvetési helyzetiiket lerontsak, nem lehet arra kovetkeztetni,
hogy ez a program meghaladja az elsédleges jog éltal a monetaris politikdnak szabott kereteket.

Hozzd kell flzni, hogy az érintett tagallam adltal véllalt valamely kiigazitisi programbdl eredd
kotelezettségek teljes betartdsa semmiképpen sem elegendd feltétele annak, hogy a KBER
beavatkozzon egy olyan program keretében, mint amelyet a sajtokozleményben jelentettek be, mivel
egy ilyen beavatkozas tovabbi szigort feltétele, hogy a monetaris politika transzmisszids
mechanizmusdban vagy e politika egységes jellegében zavar dll fenn.

E feltételek mellett az a korilmény, hogy az allamkotvények masodlagos piacokon vald, valamely
makrogazdasagi kiigazitdsi program betartisatél fiiggé felvasarlasa ugy tekintheté, hogy a
gazdasagpolitika hatdlya ald tartozik, amennyiben azt az ESM foganatositja (lasd ebben az értelemben:
Pringle-itélet, C-370/12, EU:C:2012:756, 60. pont), nem jelenti azt, hogy ugyanez igaz akkor, ha ezt az
intézkedést a KBER alkalmazza egy olyan program keretében, mint amelyet a sajtékozleményben
jelentettek be.

Ugyanis az ESM és a KBER célkittizései kozotti eltérések e tekintetben dontd jelentGségliek. Bar a jelen
itélet 48—52. pontjabdl az kovetkezik, hogy egy olyan program, mint amelyrél az alapiigyben sz6 van,
csakis annyiban hajthaté végre, amennyiben az az darstabilitds fenntartdsahoz sziikséges, az ESM
beavatkozasa viszont az eurdovezet stabilitdsanak fenntartasara iranyul, és ez utébbi cél nem tartozik a
monetdris politika hatdlya ald (lasd ebben az értelemben: Pringle-itélet, C-370/12, EU:C:2012:756,
56. pont).

Ez az elemzés tovdbba azt a lehetéséget kizarja, hogy egy olyan program, mint amelyet a
sajtokozleményben jelentettek be, arra szolgédljon, hogy az ESM madsodlagos piaci aktusait korlatozé
feltételeket kijatssza, mivel a KBER beavatkozdsira nem azért van sziikség, hogy az ESM céljainak
elérése érdekében az ESM helyébe lépjen, hanem éppen ellenkezdleg, a monetaris politika sajat
célkitizéseinek megfelelGen, fiiggetlen médon kell azt végrehajtani.
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— Az ardnyossagrol

Az EUMSZ 119. cikk (2) bekezdésébdl és az EUMSZ 127. cikknek az EUSZ 5. cikk (4) bekezdésével
Osszefiiggésben értelmezett (1) bekezdésébdl az kovetkezik, hogy valamely, a monetdris politika
teriiletére tartozé allamkotvény-vasarlasi program érvényesen csakis gy fogadhaté el és hajthatéd
végre, ha a benne foglalt intézkedések aranyban allnak e politika célkitiizéseivel.

E tekintetben emlékeztetni kell arra, hogy az ardnyossag elve a Birdsag dlland¢ itélkezési gyakorlata
szerint megkdveteli, hogy az unids intézmények aktusai alkalmasak legyenek az érintett szabalyozassal
kitizott jogszert célok megvaldsitasara, és ne menjenek tul az azok eléréséhez sziikséges mértéken
(lasd ebben az értelemben: Association Kokopelli itélet, C-59/11, EU:C:2012:447, 38. pont, valamint az
ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

Ami e feltételek tiszteletben tartdsdnak birdsagi feliilvizsgalatat illeti, mivel a KBER-nek az olyan
nyiltpiaci mfveletekre vonatkoz6é program kidolgozasakor és végrehajtdsakor, mint amelyet a
sajtokozleményben jelentettek be, technikai jellegli dontéseket kell hoznia, és Osszetett elSrejelzéseket
és értékeléseket kell végeznie, ennek keretében szamadra széles mérlegelési jogkort kell biztositani (lasd
analégia atjan: Afton Chemical itélet, C-343/09, EU:C:2010:419, 28. pont; Billerud Karlsborg és Billerud
Skarblacka itélet, C-203/12, EU:C:2013:664, 35. pont).

Ez pedig azt jelenti, hogy ha valamely unids intézmény széles mérlegelési jogkorrel rendelkezik, akkor
bizonyos eljarasi garancidk tiszteletben tartasanak ellendérzése alapvetd fontossagu. E garancidk kozott
szerepel az adott eset valamennyi lényegi elemének a KBER altal elvégzendd alapos és kiilsé
befolyastdl mentes vizsgalatara, valamint a hatdrozata megfelelé indokoldsira vonatkozé kotelezettség.

E tekintetben emlékeztetni kell arra, hogy a Birésag éllandé itélkezési gyakorlata értelmében, bar
valamely uniés jogi aktusnak az EUMSZ 296. cikk (2) bekezdése szerint megkovetelt indokoldsnak
vildgosan és félreérthetetleniil be kell mutatnia a széban forgd jogi aktust elfogadd hatdsag érvelését,
ugy, hogy az érdekeltek megismerhessék a meghozott intézkedés indokait, és a Birésag gyakorolhassa
felulvizsgalatat, nem sziikséges, hogy a hatdsdg valamennyi jelentdséggel biré jogi és ténykérdésre
kitérjen. Az indokoldsi kotelezettség betartdsit emellett nemcsak a jogi aktus szovege alapjan kell
megitélni, hanem kontextusira és a kérdéses témakorre vonatkozéd jogszabdlyok Osszességére is
tekintettel (lasd ebben az értelemben: Bizottsdag kontra Tandcs itélet, C-63/12, EU:C:2013:752, 98. és
99. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

A jelen tigyben, bar az indokoldsi kotelezettség tiszteletbentartdasdnak vizsgalata csakis egy formalisan
elfogadott hatdrozat alapjan végezheté el, meg kell jegyezni, hogy a sajtokozleménybdl, valamint a
Kormanyzdétanacs e sajtokozleményt jovahagyd ilésén megvizsgdlt jogiaktus-tervezetekbdl
megismerhet6k egy olyan program alapveté elemei, mint amelyet az emlitett sajtékozleményben
jelentettek be, és amely elemek a Birdsag szamara lehet6vé teszik, hogy feliilvizsgalatat gyakorolja.

Ami elsésorban egy olyan programnak, mint amelyet a sajtokozleményben jelentettek be, a KBER altal
kovetett célok elérésére vald képességét illeti, e kozleménybdl, illetve az EKB 4dltal szolgaltatott
magyarazatokbdl kittinik, hogy ez a program az eurédvezet gazdasagi helyzetének olyan elemzésén
alapul, amely szerint az emlitett program bejelentésének idején az eurdovezethez tartozd kiillonbozé
allamok éllamkotvényeinek kamatldbai erésen ingadoztak, és rendkiviil kiilonbozék voltak. Az EKB
szerint ezek a kiilonbségek nem csupan e tagallamok makrogazdasigi eltéréseibdl eredtek, hanem
részben az egyes tagillamok 4dltal kibocsatott kotvények tekintetében alkalmazott, az eurdovezet
felbomlasa veszélyének fedezésére szolgdlo, tulzott mértéki kockazati kamatfelarbol.

Ez a sajatos helyzet jelentdsen gyengitette a KBER monetdris politikdjanak transzmisszids
mechanizmusat, mivel a bankok refinanszirozasi feltételeinek, illetve a hitelkoltségek toredezettségéhez
vezetett, ami az eurdovezet nagy részében erdsen korlatozta a KBER dltal a gazdasigra kibocsatott
impulzusok hatékonysagat.
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A jelen eljarasban a Birdsiag elé terjesztett tényezbket figyelembe véve nem tlnik dgy, hogy az
eurdovezet az alapiigyben széban forgd program bejelentésének idején fennallé gazdasagi helyzetének
ezen elemzése soran nyilvanval6 mérlegelési hibat kovettek volna el.

E tekintetben a kérdést el6terjeszté birésag éltal hivatkozott azon koériilmény, hogy az emlitett indokolt
elemzést vitattdk, onmagaban nem elegend6 ahhoz, hogy kétségbe vonja ezt a kovetkeztetést, mivel a
monetdris politika kérdéseit szokds szerint vita dvezi, és mivel a KBER széles mérlegelési jogkorrel bir,
nem kovetelheté meg a KBER-t6l tobb, mint hogy a gazdasagi szakértelmét és a rendelkezésére allo
sziikséges technikai eszkozoket alkalmazza annak érdekében, hogy ezt az elemzést gondosan és
pontosan elvégezze.

Marpedig a jelen itélet 72. és 73. pontjaban leirt helyzetben, az EKB dltal szélséségesnek tekintett
kamatlabakkal érintett tagallamok allamkétvényeinek a masodlagos piacokon torténd felvasarlasa — az
eurdovezet felbomlasaval kapcsolatos indokolatlan félelem eloszlatasaval — hozzajarulhat e kamatlabak
csokkenéséhez, igy pedig el6segitheti a tilzott mértékii kockazati kamatfelar visszaszoritasat, vagy akar
megsziintetését.

Ebben az osszefiiggésben a KBER jogosan feltételezhette, hogy a kamatldbak ilyen alakulasa el6segitheti
a KBER monetdris politikdjanak transzmisszidjat, és e politika egységes jellegének megbrzését.

[gy nem vitatott, hogy egy adott tagallam 4llamkotvényeinek kamatldbai déntd szerepet jitszanak ezen
allam kiilonbozé gazdasagi szerepldire érvényes kamatlabak meghatarozasdban, az ilyen kotvényeket
tarté pénziigyi intézmények portfélija dltal képviselt értékben, és abban, hogy ezek az intézmények
képesek-e likvid forrasokhoz jutni. Ennélfogva valamely tagallam dallamkotvényeire vonatkozéan
megkovetelt, tilzott mértékd kockazati kamatfelar megsziintetésével vagy csokkentésével elkeriilhetd,
hogy az ingadozasuk és a mértékiik ne akadalyozza a KBER monetaris politikai hatdrozatai hatdsainak
ezen allam gazdasaga felé torténé transzmisszidjat, és ne kérddjelezze meg e politika egységes jellegét.

Az EKB azon allitasat, amely szerint az alapiigyben széban forgé programnak madr a puszta bejelentése
is elég volt a vart hatds eléréséhez, vagyis a monetdris politika transzmissziés mechanizmuséanak, illetve
e politika egységes jellegének helyredllitdsahoz, végeredményben nem vitattdk a jelen eljarasban.

A fentiekbdl az kovetkezik, hogy olyan gazdasagi koriilmények kozott, mint amelyekre az EKB a
sajtokozlemény idején hivatkozott, a KBER joggal tekinthette Ugy, hogy egy olyan program, mint
amelyet e kozleményben jelentettek be, hozzdjarulhat a KBER altal kovetett célkitlizések
megvaldsitasahoz, ennélfogva pedig az arstabilitds fenntartasdhoz.

E korilmények kozott, masodsorban, meg kell vizsgdlni, hogy egy ilyen program nem haladja-e meg
nyilvanval6an az e célok eléréséhez sziikséges mértéket.

E tekintetben meg kell jegyezni, hogy a sajtékozlemény szovegébdl egyértelmiien kitlinik, hogy az
alapiigyben széban forgéd program csakis annyiban teszi lehetévé az éallamkotvények masodlagos
piacon torténd felvasarlasat, amennyiben ez a program céljainak eléréséhez sziikséges, és ha a
felvasarlast e célok elérésével felfiiggesztik.

Meg kell jegyezni tovabb4, hogy az alapiigyben széban forgd programnak a sajtékozleményben torténd
bejelentését adott esetben egy madsodik szakasz koveti, vagyis e program végrehajtdsa, amely a
monetdris politika kovetelményeinek mélyrehat6 értékelésétdl fiigg.

Egyébirant meg kell allapitani, hogy az alapligyben széban forgé programot tobb mint két évvel a

bejelentése utin sem hajtottak végre, mivel a Kormdnyzoétanacs ugy vélte, hogy az alkalmazdsira az
eurdovezet gazdasagi helyzete nem adott indokot.
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Azon tul, hogy egy olyan program végrehajtisa, mint amelyet a sajtékozleményben jelentettek be,
jelentésen figg az dltala kovetett célkitlizésektdl, meg kell jegyezni, hogy e program lehetséges
terjedelme tobbféleképpen is korlatozott.

[gy kideriil, hogy a KBER egy ilyen program keretében csakis azon tagallamok d&llamkotvényeit
szerezheti meg, amelyek egy makrogazdasagi kiigazitdsi programban részt vesznek, és amelyek ismét
jelen vannak a kotvénypiacon. Ezenkiviil egy olyan program, mint amelyrdl az alapiigyben sz6 van, a
harom évnél rovidebb lejaratt allamkotvényekre 6sszpontosit, mindemellett a KBER fenntartja annak
lehet6ségét, hogy a megszerzett kotvényeket barmikor eladja.

E tényez6kbdl egyrészt az kovetkezik, hogy egy olyan program, mint amelyet a sajtékozleményben
jelentettek be, végeredményben az eurdovezet dllamai altal kibocsatott allamkotvényeknek csak egy
korlatozott részére vonatkozik, igyhogy az EKB dltal egy ilyen program végrehajtdsa soran varhatéan
vallalt kotelezettségek valéban koriilhataroltak és korlatozottak. Maésrészt egy ilyen program csakis
akkor alkalmazhaté, ha ezen dllamok egynémelyikének helyzete mar indokolta az ESM beavatkozasat,
amely még mindig folyamatban van.

E korilmények kozott ugy tiinik, hogy egy ilyen, korlatozott terjedelmi programot a KBER érvényesen
elfogadhat, anélkiill hogy ex ante mennyiségi korlatot szabna a végrehajtdsanak, mivel egy ilyen korlat
végeredményben gyengitheti e program hatékonysagat.

Egyébirant, mivel a kérdést elSterjeszté birdsag felhozza egy ilyen program szelektivitasanak kérdését,
emlékeztetni kell arra, hogy e program célja a KBER monetdris politikdja transzmisszids
mechanizmusdban az egyes tagdllamok 4&ltal kibocsatott allamkétvények sajatos helyzete miatt
bekovetkezett zavarok orvosldsa. E koriilmények kozott a KBER jogszertien tekinthette ugy, hogy egy
szelektiv kotvényvasarlasi program sziikségesnek bizonyulhat e zavarok felolddsiaban azaltal, hogy a
KBER a fellépését az eur6ovezet azon részeire koncentralja, amelyek kiillondsen érintettek, ezaltal pedig
elkeriilve, hogy e program sziikségteleniil meghaladja a céljainak eléréshez sziikséges mértéket, vagy
csokkentse a hatékonysagat.

Egyébirant meg kell allapitani, hogy egy olyan program, mint amelyet a sajtékozleményben jelentettek
be, azokat a tagdllamokat, amelyek kotvényei megszerezhet6k, a célkitlizésekkel kapcsolatos
kritériumok alapjan, nem pedig 6nkényes kivalasztas alapjan hatarozza meg.

Harmadsorban meg kell jegyezni, hogy a KBER olyan mddon mérlegelte a fenndalld, eltéré érdekeket,
hogy az érintett program végrehajtasa soran hatékonyan elkeriilheté legyen a célkitlizéseihez képest
nyilvanval6an aranytalan hatranyok bekovetkezte.

A fentiekbdl az kovetkezik, hogy egy olyan program, mint amelyet a sajtékozleményben jelentettek be,
nem sérti az aranyossag elvét.

Az EUMSZ 123. cikk (1) bekezdésérél

A kérdést elGterjeszté birdsag arra var valaszt, hogy az allamkotvények masodlagos piacon torténd
vasarlasara iranyuld olyan program, mint amelyet a sajtékozleményben jelentettek be,
Osszeegyeztethet6-e az EUMSZ 123. cikk (1) bekezdésével.

Az EUMSZ 123. cikk (1) bekezdésének szovegébdl kitlinik, hogy ez a rendelkezés megtiltja az EKB-nak,
illetve a tagallamok kozponti bankjainak, hogy folyészamlahitelt vagy barmely mas hitelt nydjtsanak az
unids, illetve tagallami kozjogi intézmények vagy szervezetek részére, tovabbd ezektdl kozvetlenil
addssaginstrumentumokat véasaroljanak (Pringle-itélet, C-370/12, EU:C:2012:756, 123. pont).
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Ebbdl kovetkezik, hogy az emlitett rendelkezés megtiltja, hogy a KBER barmiféle pénziigyi tdmogatast
nygjtson valamely tagdllamnak (ldsd ebben az értelemben: Pringle-itélet, C-370/12, EU:C:2012:756,
132. pont), anélkill azonban, hogy altaldnos jelleggel kizarnd a KBER azon lehet&ségét, hogy az e
tagallam altal korabban kibocsatott értékpapirokat felvasarolja e tagallam hitelezitél.

Igy a KBER-r8l és az EKB-rél szol6 jegyzékonyv 18. cikkének 18.1. pontja lehetévé teszi a KBER
szamadra, hogy a céljai elérése és az elsGdleges jogbdl eredd feladatainak ellatisa érdekében a pénziigyi
piacokon beavatkozzon, tobbek kozott eurdban jegyzett, forgalomképes eszkozok - koztiik
allampapirok — végleges eladdsival és vasarlasaval, anélkill hogy ezt a felhatalmazast a nyiltpiaci
miveletek sajatos jellegének tiszteletben tartdsan kiviil kiillonos feltételekhez kotné.

Mindazondltal a KBER nem szerezhet érvényesen a masodlagos piacokon éllamkotvényeket olyan
korilmények kozott, amelyek gyakorlatilag a beavatkozasanak olyan hatast kolcsonoznének, mintha az
allamkotvényeket kozvetleniil a tagdllami kozjogi intézményektdl vagy szervezetektdl szerezték volna
meg, kétségessé téve ezaltal az EUMSZ 123. cikk (1) bekezdésben meghatirozott tilalom
érvényesiilését.

Ezenkivill az dllamkotvények megszerzésének e rendelkezéssel Osszeegyeztetheté formadinak
meghatdrozasa végett az e rendelkezés dltal kovetett célt kell figyelembe venni (lasd analdgia utjan:
Pringle-itélet, C-370/12, EU:C:2012:756, 133. pont).

E célbdl emlékeztetni kell arra, hogy az EUMSZ 123. cikkben megallapitott tilalom az EK-Szerz6dés
104. cikkébél ered (késébb EK 101. cikk), amelyet a Maastrichti Szerz6déssel illesztettek be az
EK-Szerz6désbe.

Marpedig az ez utébbi Szerzédés kidolgozasdra vonatkozé anyagokbdl kideriil, hogy az
EUMSZ 123. cikk annak biztositasara iranyul, hogy a tagillamok hatékony és eredményes koltségvetési
politikat folytassanak, elkeriilve hogy az dllamhdztartdsi hidny monetdris finanszirozdsa vagy a
korméanyok pénzpiacokhoz valé kivéltsagos hozzaférése a tagdllamok tdlzott eladésodasdhoz vagy
talzott hidnyhoz vezessen (lasd az Eurdpai Gazdasagi Kozosséget 1étrehozd szerz6désnek egy gazdaségi
és monetdris unié létrehozasa céljabdl torténé modositasardl szold szerzédéstervezetet, az Eurdpai
Kozasségek Hirlevele, 2/91. kiegészités, 22. és 52. o.).

E koriilmények kozott, amint arra az [EUMSZ 123. cikkben] és az [EUMSZ 125. cikk] (1) bekezdésében
emlitett tilalmak alkalmazasdhoz sziikséges fogalmak meghatirozasarél szolo, 1993. december 13-i
3603/93/EK tandicsi rendelet (HL L 332., 1. o; magyar nyelvi kiilonkiadas 10. fejezet, 1. kotet, 27. o.)
hetedik preambulumbekezdése emlékeztet, a masodlagos piacokon torténé vasarlasok nem
hasznélhatdk fel az EUMSZ 123. cikk céljanak kijatszasara.

Kovetkezésképpen, amint azt a fétandcsnok az inditvanyanak 227. pontjadban megjegyezte, amikor az
EKB a masodlagos piacokon szerez meg allamkotvényeket, a beavatkozasat olyan biztositékok kozé kell
agyaznia, amelyek garantdljdk e beavatkozasnak a monetdris finanszirozds EUMSZ 123. cikk
(1) bekezdésébdl eredd tilalmaval valé OsszeegyeztethetGségét.

Az olyan programot illetéen, mint amelyet a sajtékozleményben jelentettek be, elsésorban meg kell
jegyezni, hogy a KBER egy ilyen program keretében nem jogosult az allamkotvényeket kozvetleniil a
tagallami kozjogi intézményektdl és szervezetektl megszerezni, hanem azt csupan kozvetett médon a
masodlagos piacokon teheti meg. A KBER-nek egy olyan programban eléirt beavatkozdsa, mint
amelyrdl az alapligyben szé van, tehat nem hasonlithaté a tagallamnak nydjtott pénziigyi tdmogatasi
intézkedéshez.

Mindemellett, mésodsorban hangsulyozni kell, hogy a KBER beavatkozdsidnak hatasa gyakorlatilag olyan

lehet, mintha az allamkétvényeket kozvetleniil a tagallami kozjogi intézményektdl vagy szervezetektdl
szerezte volna meg, amennyiben az elsédleges piacon allamkotvények megszerzésére jogosult gazdasagi
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szerepl6k bizonyosak lehetnek abban, hogy a KBER bizonyos hatdridén belil felvasarolja ezeket a
kotvényeket, mégpedig olyan feltételek mellett, amelyek e gazdasagi szerepl6k szamadra lehetévé teszik,
hogy az emlitett kotvényeknek az érintett tagallam kozjogi intézményeitdl és szervezeteitél vald
kozvetlen megszerzésében de facto a KBER kozvetitdjeként jarjanak el.

Marpedig az EKB altal a jelen eljarasban nyujtott magyarazatokbdl kitlinik, hogy egy olyan program
végrehajtasara, mint amelyet a sajtékozleményben jelentettek be, olyan feltételeknek kell vonatkozniuk,
amelyek annak elkeriilésére szolgalnak, hogy a KBER masodlagos piacokon valé beavatkozasanak hatdsa
ne legyen egyenértékd az allamkotvények elsédleges piacon torténd kozvetlen megszerzésével.

Ebbdl a szempontbdl a jelen eljarasban az EKB altal ismertetett hatdrozat- és iranymutatas-tervezetbdl
kitinik, hogy a Kormanyzdtandcs hataskore ki kell, hogy terjedjen arra, hogy egy ilyen programban
elérevetitett, a masodlagos piacokon torténé beavatkozdsok hatdlyardl, megkezdésérdl, folytatasarol és
felfiggesztésérdl hatarozzon. Ezenkivill az EKB a Birdsag el6tt kifejtette, hogy a KBER egyrészt azt
tervezi, hogy az dallamkotvények els6dleges piacon torténd kibocsatdsa és a mdsodlagos piacokon
torténd felvasarlasa kozott egy minimum-iddintervallumot tart be, mésrészt pedig, hogy nem jelenti be
el6zetesen az e felvasarlasra vonatkozo6 hatdrozatat vagy a tervezett felvasarlas volumenét.

Mivel e garancidkkal elkeriilhetévé valik, hogy az éallamkotvények kibocsatasi feltételei torzuljanak
annak biztos tudatdban, hogy a KBER ezeket a kotvényeket a kibocsatasukat kovetéen fel fogja
vasarolni, e garancidk segitségével kizarhatd, hogy egy olyan program végrehajtisa, mint amelyet a
sajtokozleményben jelentettek be, gyakorlatilag olyan hatdssal birjon, mintha az &llamkotvényeket
kozvetleniil a tagallami kozjogi intézményektdl vagy szervezetektdl szerezték volna meg.

Kétségkiviil e garancidk ellenére a KBER beavatkozdsa — amint azt a kérdést elGterjeszté birdsag
megjegyzi — bizonyos befolyast gyakorolhat az allamkotvények elsédleges és masodlagos piacainak
miikodésére. Mindazonaltal ez a koriilmény nem donté jelentéségli, mivel ez a befolyds — amint azt a
fétandcsnok az inditvdnyanak 259. pontjdban megjegyzi — az EUM-Szerz6désben engedélyezett,
masodlagos piacokon torténd vasarlasokkal egytittjaré hatds, amely végeredményben elengedhetetlen
ahhoz, hogy a monetaris politika keretében hatékonyan lehessen alkalmazni e felvasarldsokat.

Harmadsorban egy olyan program, mint amelyet a sajtékozleményben jelentettek be, kijatszand a jelen
itélet 100. pontjdban hivatkozott EUMSZ 123. cikk (1) bekezdését, amennyiben alkalmas lenne arra,
hogy az érintett tagallamok esetében megvonja a rendezett koltségvetési politika folytatasara vald
Osztonzést. Ugyanis, mivel az EUMSZ 119. cikk (2) bekezdésébdl, az EUMSZ 127. cikk
(1) bekezdésébdl és az EUMSZ 282. cikk (2) bekezdésébdl kitlinik, hogy az drstabilitisi cél
veszélyeztetése nélkiil a KBER tdmogatja az Unidn beliili altaldnos gazdasagpolitikat, a KBER-nek az
EUMSZ 123. cikk alapjan torténd fellépése nem lehet olyan jellegli, hogy kijatssza e politikak
hatékonysagat azaltal, hogy az érintett tagallamok esetében megvonja a rendezett koltségvetési politika
folytatasara valé 6sztonzést.

Végeredményben a monetdris politika folytatdsdnak allandd részét képezi a kamatlabak és a bankok
refinanszirozasi feltételeinek befolyasoldsa, ami sziikségszertien kihat a tagallamok koltségvetési
hidanyanak finanszirozasi feltételeire.

Mindenesetre meg kell allapitani, hogy egy olyan program jellemz4i alapjan, mint amelyet a
sajtokozleményben jelentettek be, kizarhatd, hogy ez a program olyannak legyen tekinthetd, mint
amely a tagillamok esetében megvonja a rendezett koltségvetési politika folytatdsira valé 6sztonzést.

E tekintetben emlékeztetni kell elészor is arra, hogy az emlitett program csakis annyiban irja el6 az
allamkotvények vasarlasat, amennyiben az a monetdaris politika transzmissziés mechanizmusanak és e
politika egységes jellegének megérzéséhez sziikséges, és hogy e felvasarlasokat e célok elérésével
felfiiggesztik.

18 ECLIL:EU:C:2015:400



2015. 06. 16-1 ITELET — C-62/14. SZ. UGY
GAUWEILER ES TARSAI

113 A KBER beavatkozdsanak e korlatozdsa egyrészt azt jelenti, hogy a tagillamok a koltségvetési
politikdjukat nem hatdrozhatjdk meg annak biztos tudatiban, hogy a KBER az allamkotvényeiket a
masodlagos piacokon a jovOben felvasarolja, masrészt pedig azt jelenti, hogy ugyanezen program nem
hajthaté végre oly moddon, hogy az eurdovezet tagillamainak dllamkotvényeire vonatkozd
kamatlabaknak a makrogazdasagi vagy koltségvetési helyzetiikbdl eredé kiilonbségektdl fiiggetlen
harmonizacidjaval jarjon.

114 Egy ilyen program elfogaddsa és végrehajtdsa tehat nem teszi lehetévé a tagallamok szdmdra sem azt,
hogy olyan koltségvetési politikat fogadjanak el, amely nem veszi figyelembe azt, hogy koltségvetési
hidny esetén a piacokon kell forrasokat keresniiik, sem pedig azt, hogy e szempontbdl védve legyenek
a makrogazdasagi vagy koltségvetési helyzetiik alakulasabdl adédé kovetkezményektol.

115 Mdsodszor meg kell jegyezni, hogy egy olyan programhoz, mint amelyrdl az alapiigyben szé van, egy
sor olyan garancia kapcsolddik, amely a rendezett koltségvetési politika folytatdsira valdé Osztonzésre
kifejtett hatasainak korlatozasara szolgal.

116 Igy az EKB azéltal, hogy e programot a valamely makrogazdasagi kiigazitsi programban részt vevé és a
kotvénypiacon ismét jelen 1évé tagallamok altal kibocsatott, bizonyos tipusu kotvényekre korlatozta, de
facto rogzitette az emlitett program keretében megszerezheté dllamkotvények volumenét, ennélfogva
pedig korlatozta ugyanezen programnak az eurdovezet dllamaira vonatkozé finanszirozési feltételekre
kifejtett hatasanak mértékét.

117 Egyébirant egy olyan programnak, mint amelyet a sajtokozleményben jelentettek be, a rendezett
koltségvetési politika folytatdsira vald Osztonzésre kifejtett hatdsait az is korldtozza, hogy a KBER
jogosult a megszerzett kotvényeket barmely pillanatban eladni. Ebbdl ugyanis az kovetkezik, hogy e
kotvények piacrol torténd kivondsanak kovetkezményei potencidlisan id6legesek. Ez a jogosultsdg azt is
lehet6vé teszi a KBER szamdra, hogy a programjat az érintett tagallamok hozzddlldsa szerint alakitsa,
killonosen az allamkotvények vasarlasanak korlatozasaval vagy felfiiggesztésével, ha valamely tagallam
tovabbi, rovid lejarata kotvények kibocsatasaval megvéltoztatja a kibocsatdsi magatartasat annak
érdekében, hogy a KBER beavatkozdsat megalapoz6 allamkotvények ttjan finanszirozza a
koltségvetését.

118 Az a kortilmény, hogy a KBER-nek lehetésége van arra, hogy a megszerzett kotvényeket lejaratig tartsa,
e tekintetben nem jatszik dontd szerepet, mivel e lehetGség eldfeltétele az, hogy egy ilyen fellépés a
kitizott célok eléréséhez sziikséges legyen, és mivel semmi esetre sem nyujt bizonyossagot az érintett
gazdasagi szerepl6knek arra, hogy a KBER élni fog ezzel a lehetéséggel. Egyébirant emlékeztetni kell
arra, hogy a KBER-14l és az EKB-rdl sz416 jegyz6konyv 18. cikkének 18.1 pontja egy ilyen gyakorlatot
egyaltalan nem zar ki, és hogy semmiképpen sem jelent lemondast arrél, hogy a kibocsaté tagéllam a
kotvény lejartaval az addssagat kiegyenlitse.

119 Ezenkiviil a KBER, mivel csupan a kotvénypiacon ismét jelen 1évé tagadllamok altal kibocsatott
allamkotvények megszerzését irja eld, a végrehajtani tervezett programbdl gyakorlatilag kizarja azokat a
tagallamokat, amelyek pénziigyi helyzete olyannyira leromlott, hogy mar nem képesek a piacon
forrasokhoz jutni.

120 Végiill az allamkotvények felvasarlasanak az érintett tagdllamok altal vallalt strukturdlis kiigazitasi
programok teljes betartasatol valo fiigg6vé tétele kizdrja, hogy egy olyan program, mint amelyet a
sajtokozleményben jelentettek be, ezen dallamokat arra 0Osztonozze, hogy egy ilyen program
végrehajtasaval esetlegesen lehet6vé valé finanszirozasi eszkozokre tdmaszkodva a koltségvetésiik
konszolidacidjaval felhagyjanak.

121 A fentiekbdl az kovetkezik, hogy egy olyan program, mint amelyet a sajtokozleményben jelentettek be,

nem vezet annak megsziintetéséhez, hogy a tagillamokat rendezett koltségvetési politika folytatdsara
0sztonozze. EbbOl kovetkezik, hogy az EUMSZ 123. cikk (1) bekezdése nem tiltja meg a KBER
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szamadra, hogy egy ilyen programot elfogadjon, és olyan feltételek mellett végrehajtson, amelyek a KBER
beavatkozdsa esetében nem jarnak olyan hatassal, mintha az allamkotvényeket kozvetleniil a tagallami
kozjogi intézményektdl vagy szervezetektdl szerezték volna meg.

Egy ilyen programnak a kérdést el6terjeszté birdsag dltal kifejezetten kiemelt jellemz6i, amelyekre a
fenti pontokban kifejtett elemzés nem terjedt ki, nem tehetik kétségessé ezt a megallapitast.

Igy az a koriilmény, hogy ez a program az EKB-t jelentds hitelkockdzatnak teheti ki, még ha be is
bizonyosodik, semmiképpen nem gyengiti az emlitett programot 6vezd, annak elkeriilésére szolgald
garancidkat, hogy a tagallamok tekintetében megsz{injon a rendezett koltségvetési politika folytatdsara
valé 6sztonzés.

E tekintetben meg kell jegyezni, hogy ezek a garancidk az EKB altal vallalt hitelkockazatot is
csokkenthetik.

Egyébirant emlékeztetni kell arra, hogy egy olyan kozponti bank, mint az EKB, koteles meghozni olyan
hatdrozatokat, amelyek — mint a nyiltpiaci mtiveletek — elkeriilhetetlen médon hitelkockazattal jarnak,
és hogy a KBER-rél és az EKB-rél szdl6 jegyz6konyv 33. cikke pontosan az EKB veszteségei
felosztasinak maddjat hatdrozza meg, anélkil hogy kifejezetten koriilhatdrolnd az EKB dltal a monetéris
politika célkitlizéseinek megvaldsitisa érdekében vallalhaté kockazatokat.

Egyébirant, bar az els6bbségi hitelez6i statuszrél valé lemondds az EKB-t esetlegesen az érintett
tagallam tobbi hitelezdje éltal jovdhagyott hitelezési veszteségnek teszi ki, meg kell allapitani, hogy
olyan kockazatrél van sz6, amely a madasodlagos piacon torténé kotvényszerzés velejardja, amely
miveletet a Szerzédések alkotéi ugy engedélyeztek, hogy az EKB els6bbségi hitelez6i statuszat nem
hataroztak meg elé6feltételként.

A fenti megfontoldsok Osszességére tekintettel az el6zetes dontéshozatalra elGterjesztett kérdésekre azt
a vélaszt kell adni, hogy az EUMSZ 119. cikket, az EUMSZ 123. cikk (1) bekezdését és az
EUMSZ 127. cikk (1) és (2) bekezdését, valamint a KBER-r6l és az EKB-rél szdlé jegyzékonyv
17-24. cikkét ugy kell értelmezni, hogy azok felhatalmazzdk a KBER-t az allamkotvények mdsodlagos
piacon torténé vasarlasara irdnyuld, olyan program elfogaddsara, mint amelyet a sajtékozleményben
jelentettek be.

A koltségekrol

Mivel ez az eljards az alapeljarasban részt vevd felek szamdara a kérdést elSterjeszté birdsag elétt
folyamatban 1évé6 eljaras egy szakaszat képezi, ez a birésdg dont a koltségekrdl. Az észrevételeknek a
Birdsag elé terjesztésével kapcsolatban felmeriilt koltségek, az emlitett felek koltségeinek kivételével,
nem térithet6k meg.

A fenti indokok alapjan a Birdsdg (nagytandcs) a kovetkez6képpen hatarozott:

Az EUMSZ 119. cikket, az EUMSZ 123. cikk (1) bekezdését, az EUMSZ 127. cikk (1) és
(2) bekezdését, valamint a Kozponti Bankok Eurdpai Rendszere és az Eurdpai Kozponti Bank
alapokmdanyar6l szolé (4.) jegyzékonyv 17-24. cikkét ugy kell értelmezni, hogy azok
felhatalmazzik a Kozponti Bankok Eurdpai Rendszerét (KBER) az allamkotvények masodlagos
piacon torténdé vasarlasara iranyuld, olyan program elfogaddsara, mint amelyet az Eurdpai
Kozponti Bank (EKB) Kormdanyzétanacsanak 2012. szeptember 5-i és 6-i, 340. sz. iilésérol
késziilt jegyzokonyvben emlitett sajtokozleményben jelentettek be.

Alairasok

20 ECLIL:EU:C:2015:400



	A Bíróság ítélete (nagytanács)
	Ítéletet
	Az alapeljárás és az előzetes döntéshozatalra előterjesztett kérdések
	Az OMT‑határozatok
	Az alapeljárások és az előzetes döntéshozatalra utaló határozat

	Az előzetes döntéshozatalra előterjesztett kérdésekről
	Előzetes észrevételek
	Az elfogadhatóságról
	Az ügy érdeméről
	Az EUMSZ 119. cikkről, az EUMSZ 127. cikk (1) és (2) bekezdéséről, valamint a KBER‑ről és az EKB‑ról szóló jegyzőkönyv 17–24. cikkéről
	– A KBER hatásköreiről
	– A monetáris politika körülhatárolása
	– Az arányosságról

	Az EUMSZ 123. cikk (1) bekezdéséről


	A költségekről



