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A T-868/16. sz. tigyben,
QI és a mellékletben megnevezett tobbi felperes® (képviseli 6ket: S. Pappas tigyvéd)
felpereseknek

az Europai Bizottsag (képviselik: ].-P. Keppenne, L. Flynn és T. Maxian Rusche, meghatalmazotti
mindéségben)

és

az Eurdopai Kozponti Bank (EKB) (képviselik: K. Laurinavi¢ius és M. Szablewska,
meghatalmazotti mindségben, segitdjiik: H.-G. Kamann tigyvéd)

alperesek ellen,
tamogatjak dket:
az Eurdpai Tanacs
és
az Eurdpai Unié Tanacsa

(képviselik 6ket: K. Michoel, E. Chatziioakeimidou és ]. Bauerschmidt, meghatalmazotti
mindségben)

beavatkozé felek,

* Az eljrés nyelve: angol.
I A tobbi felperes felsorolasét csak a feleknek kézbesitett valtozat melléklete tartalmazza.
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tobbek kozott az Eurdpai Tandcs, a Tandcs, a Bizottsdg és az EKB magatartdsa és aktusai miatt a
maganbefektetéknek a kollektiv fellépési zaradékok alkalmazasat magaban foglalé részvétele
cimén a gorog allamadéssag 2012-ben torténd atiitemezése keretében az dallami
addssaginstrumentumok kotelezé cseréje kovetkeztében a felperesek dltal allitélagosan
elszenvedett kar megtéritése irant az EUMSZ 268. cikk alapjan benyujtott kérelme targyaban,

A TORVENYSZEK (harmadik tandcs),
tagjai: S. Frimodt Nielsen elnok, V. Kreuschitz (el6add) és N. Péttorak birdk,
hivatalvezeté: F. Oller tandcsos,
tekintettel az eljaras irasbeli szakaszara és a 2018. szeptember 12-i targyaldsra,

meghozta a kovetkezd

itéletet

A jogvita el6zményei

2009. oktdber 21-én a Gorog Koztarsasag értesitette az Eurdpai Unié Statisztikai Hivatalat
(Eurostat), hogy a 2009 tavaszan bejelentett, a brutt6 hazai termék (GDP) 3,7%-anak megfelel6
koltségvetési hidnyt feliilvizsgalatot kovetéen 12,5%-ra novelte. A Gorog Koztarsasag gazdasagi
adatainak e felillvizsgalata kétségeket ébresztett fizetGképességét illeten, kovetkezésképpen
a 2010. év elsé honapjaiban a hitelviszonyt megtestesité gorog értékpapirok kamatlabainak
novekedését vonta maga utdn.

Tekintettel arra, hogy a gorog allamaddssaggal kapcsolatos valsag azzal fenyegetett, hogy hatast
gyakorol az eurd6vezet mds tagallamaiban, és veszélyeztette ezen Ovezet egészének stabilitasat, az
Eurépai Tandcs 2010. mércius 25-i csucstaldlkozéjan az eurdovezet allam-, illetve kormanyféi
megegyeztek abban, hogy a Nemzetkozi Valutaalap (IMF) részvételével a Gorog Koztarsasag
tamogatasara 0sszehangolt, nem kedvezményes kamatozasu kétoldala kolcsonok nytjtasaban allé
kormdanykozi mechanizmust hoznak létre.

2010. aprilis végén az egyik hitelmindsit6 intézet BBB- kategériarél BB+ kategoriara mindsitette le
a hitelviszonyt megtestesité gorog értékpapirokat, amely kategériat a piacok magas kockazatu
addssagnak tekintenek. Ezért 2010. dprilis 27-én a Standard & Poor’s (S&P) hitelmindsit6 intézet
figyelmeztette a hitelviszonyt megtestesité gorog értékpapirok tulajdonosait, hogy a gorog
allamadossag atiitemezése vagy a gorog allam fizetésképtelensége esetén annak az esélye, hogy
visszakapjak pénziiket, atlagosan csak 30—50% kozottre tehetd.

A Gorog Koztarsasag 2010. aprilis 23-4n kérte a fenti 2. pontban emlitett kormanykozi tdimogatasi
mechanizmus meginditdsat. Az eurdovezet tagallamai 2010. majus 2-an jovahagytdk, hogy e
tdmogatasi mechanizmus alapjan a Gorog Koztarsasagnak 80 millidard eurd 6sszeget nydjtanak az
IMF-fel egyiittesen biztositott 110 millidrd eurd 6sszegli pénziigyi keret terhére.

2010. méjus 9-én az Ecofin Tandcs keretében tobb intézkedés meghozatalarél, koztiik egyrészrol

az EUMSZ 122. cikk (2) bekezdése alapjan az eurdpai pénziigyi stabilizaciés mechanizmus
létrehozdasardl szo6ld, 2010. majus 11-i 407/2010/EU tandcsi rendelet (HL 2010. L 118., 1. o.)
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elfogaddsardl, és masrészrdl az Eurdpai Pénziigyi Stabilitasi Eszkoz (EFSF) létrehozasardl sziiletett
dontés. 2010. junius 7-én létrehoztdk az EFSF-et, és az eurdovezet tagallamai és az EFSF aldirtak
azt a keretmegallapodast, amely meghatarozta, hogy az EFSF milyen feltételek mellett nyujt
stabilitasi tAmogatast.

2010. mdjus 10-i sajtékozleményében az EKB bejelentette, hogy dllami addssaginstrumentumok
megvasarlasara iranyulé programot (a tovabbiakban: értékpapir-vasarlasi program) valdsit meg
az értékpapirok masodlagos piacan.

Az EKB 2010. méjus 14-én az EUMSZ 127. cikk (2) bekezdésének els6 franciabekezdése, valamint
a Kozponti Bankok Eurdépai Rendszere és az Eurépai Kozponti Bank alapokmanyardl sz6lé (4.)
jegyz6konyv (HL 2010. C 83., 230. o.; a tovdbbiakban: KBER-alapokmaényok) 18. cikkének
(1) bekezdése alapjan elfogadta az értékpapir-piaci program létrehozatalardl szél6 2010/281/EU
hatdrozatot (EKB/2010/5) (HL 2010. L 124., 8. 0.). A KBER alapokményok 1. cikke értelmében az
Eurépai Kozponti Bank (EKB) és a nemzeti kozponti bankok alkotjak a Kézponti Bankok Eurépai
Rendszerét (KBER). Az eurdrendszert az EKB és azon tagillamok nemzeti kozponti bankjai
alkotjak, amelyek pénzneme az euré.

A 2010/281 hatarozat (2), (3) és (5) preambulumbekezdése a kovetkezéket dllapitja meg:

»(2) A Kormdanyzétanics 2010. mdjus 9-én dontott és nyilvanosan bejelentette azt, hogy a
pénziigyi piacokon jelenleg fenndll6 azon kivételes koriilményekre tekintettel, amelyeket a
piac egyes szegmenseiben tapasztalhaté — a monetdris politika transzmissz[i]és
mechanizmusat, ezaltal a kozéptava arstabilitdst szolgalé monetaris politika hatékony
vitelét akadédlyozé — komoly fesziiltségek jellemeznek, dtmeneti értékpapir-piaci programot
(a tovabbiakban: program) kell kezdeményezni. A program keretén belill az eurdovezeti
[nemzeti kozponti bankok] — az EKB tékejegyzési kulcsaban valé szdzalékos
részesedésiiknek megfeleléen — valamint az EKB, a partnerekkel valé kozvetlen
kapcsolatban végleges intervencidkat (outright interventions) hajthatnak végre az
euroovezeti dllami és maganszektorbeli hitelviszonyt megtestesit6 értékpapirok piacan.

(3) A program az eurérendszer egységes monetdris politikdjanak részét képezi, és dtmenetileg
alkalmazandé. A program célja az értékpapirpiac mikodési zavaranak a kezelése, valamint a
megfelel6 monetaris politikai transzmisszids mechanizmus helyreallitasa.

(5) Az eurdrendszer egységes monetdris politikdjanak részeként az elfogadhaté forgalomképes
addssaginstrumentumoknak az eurdrendszerbeli kézponti bankok &ltal a program alapjan
torténd végleges megvasarlasat e hatarozat feltételei szerint kell végrehajtani.”

A 2010/281 hatarozat 1. cikke értelmében ,az eurorendszerbeli kozponti bankok az aldbbiakat
vasarolhatjak meg: [...] a masodlagos piacon azon tagallamok, amelyek hivatalos pénzneme az
euro kozponti kormdnyzatai vagy kozjogi testiiletei altal kibocsatott elfogadhaté forgalomképes
addssaginstrumentumok”. A 2. cikk az addssdginstrumentumok elfogadhatdsagi kritériumaként
tobbek kozt eldirja, hogy azoknak ,euréban denomindltak[nak]” kell lennitik, és azokat az
emlitett kozponti kormanyzatoknak vagy kozjogi testiileteknek kell kibocsataniuk.
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A 2010/281 hatérozattal bevezetett értékpapir-vasarlasi program keretében az EKB és az
euroovezet nemzeti kozponti bankjai 2010 madjusa és 2011 madrciusa kozott, valamint 2011
augusztusa és 2012 februarja kozott allami — koztik a Gorog Koztarsasag altal kibocsatott —
addssaginstrumentumokat vasaroltak. A gordg pénziigyminisztérium 2012. februar 15-i
2/13203/0023A. sz. (FEK B’ 574), a 2012. februar 20-i 2/14328/0023A. sz. (FEK B’ 705) és a 2012.
februar 21-i 2/14949/0023A. sz. (FEK B’ 413) hatdrozatabdl kitlinik, hogy ebben a szakaszban az
EKB, az eurdovezet nemzeti kdzponti bankjai, illetve az Eurdpai Beruhdzasi Bank (EBB) dsszesen
42732 860 000 eurd, 13 519 799 177,59 eurd, illetve 315 350 000 eurd névértékii gorog addssagin-
strumentummal rendelkezett. Az Eurdpai Bizottsag altal képviselt Eurépai Unio szintén osszesen
106 700 000 eurd névértékl gorog addssaginstrumentummal rendelkezett, amelynek egy részét
— azaz Osszesen 55700000 eurd névértéki értékpapirt — az EBB kezelte az Unié nevében és
javéra. Igy ezek az intézményi hitelez6k 6sszesen 56 674 709 177,59 eurd névértékii gorog addssa-
ginstrumentummal rendelkeztek.

2011 majusatdl a Gorog Koztarsasag, az eurdovezet tagallamai és a gorog allam tobb hitelezéje
targyalasokat kezdett egy j pénziigyi tamogatdsi program bevezetése céljabol, amely arra irdnyul,
hogy lehet6vé tegyék a Gorog Koztarsasag szamara az életképes pénziigyi helyzet helyreallitasat.
Az emlitett targyaldsok sordn felvetett elemek egyike a gorog allamaddssig atiitemezése volt,
amelynek keretében a Gorog Koztarsasag maganhitelezdi hozzdjarulnanak ezen adéssag terhének
csokkentéséhez, hogy igy elkeriilhet6 legyen a fizetésképtelenség helyzete. ElGszor azonban e
megbeszélések tobbek kozott a maganhitelezdk tulajdonaban 1évé gorog addssaginstrumentumok
lejaratanak esetleges 6nkéntes meghosszabbitasara iranyultak.

2011. jainius 6-an a német pénziigyminiszter levelet kiildott az EKB-nak, az IMF-nek és az
euréOvezet tobbi tagdllama pénziigyminisztereinek, amelyben az értékpapircserét javasolta,
amely hét évvel meghosszabbitia a maganhitelez6k tulajdonaban 4all6  gorog
addssaginstrumentumok lejaratat.

A Gorog Koztarsasag pénziigyi helyzetére vonatkozdé megbeszélést kovetéen az eurdcsoport 2011.
junius 20-an nyilatkozatot fogadott el, amely tobbek kozott a kovetkezdket tartalmazta:

»[A] nehéz pénziigyi helyzetre tekintettel kevéssé tlnik valdszinlinek, hogy a [GOrog
Koztarsasag] 2012 elejéig ismét hozzaférjen a maganpiacokhoz. A miniszterek megéllapodtak
abban, hogy a sziikséges kiegészit6 finanszirozashoz allami és maganforrasokat is igénybe fognak
venni, és udvozlik a magdnszektor onkéntes részvételét a [Gorog Koztarsasig] fenndlld, lejart
tartozasanak informadlis és 6nkéntes meghosszabbitasa (roll-overs) formajdban, annak érdekében,
hogy jelentés mértékben csokkentsék a program keretében sziikséges éves finanszirozast,
elkeriilve ugyanakkor a részleges fizetésképtelenséget.”

Az Eurédpai Tandcs a 2011. janius 23-24-i iilésén foglalkozott a Gorog Koztirsasag pénziigyi
helyzetével, és ezzel kapcsolatban tobbek kozott a kovetkezdket dllapitotta meg:

»14. Az Eurdpai Tandcs azt kéri a gorog hatésagoktol, hogy kitartéan folytassak a [gorog allam)]
fenntarthaté helyzetre valé attéréséhez sziikséges kiigazitdsi eréfeszitéseket. Siirgds, hogy a
kovetkezé napokban véglegesen elfogadasra keriiljon a Bizottsiggal egyetértésben, az EKB-val és
az IMF-fel egyilittm(ikodésben meghatarozott nagyszabasu reformprogram, és a gorog parlament
lezdrja a koltségvetési stratégidra és a privatizaciora vonatkozé alapvetd torvények elfogaddsat. A
gorog kormdanynak a gorog miniszterelnok éltal bejelentett kérelme nyomédn ezek az elemek
szolgalnak majd alapul az euréovezet partnerei és az IMF dltal kozosen tdmogatott 4j program {6
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paramétereinek a hatdlyos gyakorlatnak megfelelen, valamint annak lehet6vé tétele érdekében
val6 meghatarozasdhoz, hogy a [Gorog Koztarsasag] finanszirozasi sziikségleteinek kielégitéséhez
[2011 jaliusdban] sziikséges forrasokat folydsitsak.

15. Az eurdovezet tagallamainak allam-, illetve kormanyf6i egyetértenek abban, hogy a sziikséges
kiegészité finanszirozashoz allami és maganforrdsokat is igénybe kell venni. Csatlakoznak az
eurdcsoport altal [2011.] janius 20-an elfogadott megkozelitéshez, amely a jelenlegi gorog
[koztartozas] informalis és onkéntes meghosszabbitisa formdjaban a maganszektor onkéntes
részvételét kivanja elérni annak érdekében, hogy jelentés mértékben csokkentse a program
keretében évrol-évre sziikséges finanszirozast, elkeriilve a részleges fizetésképtelenséget.”

2011. jainius 24-én a Fédération bancaire francaise, amely Franciaorszdgban kereskedelmi
tevékenységet folytaté bankokat képvisel, levelet irt a Francia Koztarsasag gazdasagi, pénziigyi és
ipari miniszterének, amelyben tobbek kozott azt javasolta, hogy a maganhitelez6k birtokdban
1év6, gorog addssaginstrumentumok lejartat 30 évre meghosszabbitsak, feltéve tobbek kozott,
hogy az EKB kész arra, hogy ezen id4szak alatt ne adja el a gorog adéssaginstrumentumokat.

Az Institute of International Finance (Nemzetkozi Pénziigyi Intézet) egy 2011. julius 1-jei
sajtokozleményében tobbek kozott a kovetkezdket nyilatkozta:

»Az Institute of International Finance igazgatétanacsa arra torekszik, hogy a szovetség tagjaival és
mas pénziigyi intézményekkel, valamint az &llami szektorral és a gorog hatdsagokkal
egylittm(ikodjon nemcsak abbdl a célbdl, hogy a [Gorog Koztarsasag] szdmara jelentds cash-flow
tdmogatast nyudjtson, hanem annak érdekében is, hogy megteremtse egy nagyobb mértékben
fenntarthaté adési helyzet alapjait.

A maganszektorbeli pénziigyi kozosség készen 4ll arra, hogy atlathaté és nagy 1éptéki onkéntes
egylittm(ikodési erdfeszitést tegyen a [GOorog Koztarsasdg] tdmogatasa érdekében, tekintettel a
koriilmények sajatos és rendkiviili jellegére [...]

A maganbefektet6k hozzajaruldsa kiegésziti az allamkincstar pénziigyi tamogatdsit, és az
korlatozott szamu lehetéségre szoritkozik [...]”

2011. jdlius 21-én az IFI bemutatta az értékpapircsere-programra és a lejaratok
meghosszabbitdsira vonatkozé javaslatot. A program a hitelviszonyt megtestesité gorog
értékpapirok négy kiilonboz6 instrumentummal valé cseréjére irdanyult, a gorog allamadédssagnak
a kozszektor altal meghatdrozandé visszavasarlasi mechanizmuséval egyiittesen, azaz elészor is a
névértéken kibocsatott hitelviszonyt megtestesité értékpapiroknak egy 30 éves lejarata
instrumentumra torténd cseréjére; masodszor a lejart hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 30
éves lejarat, névértéken kibocsatott instrumentumokka torténd atvéltdsat magdban foglald
ajanlatra; harmadszor a névértéken alul kibocsatott hitelviszonyt megtestesité értékpapiroknak
egy 30 éves instrumentumra torténd cseréjére; negyedszer pedig a hitelviszonyt megtestesité
értékpapiroknak egy 15 éves lejaratd instrumentumra val6 névértéken aluli cseréjére.

Az eurdovezet dllam- vagy kormdnyf6i, valamint az Unié intézményei 2011. julius 21-én taldlkozdt

tartottak annak érdekében, hogy fontoldra vegyék az eurdovezet nehézségeinek a kikiiszobolése
céljabol teend6 intézkedéseket.
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2011. julius 21-i kozos nyilatkozatuk tobbek kozott az alabbiakat tartalmazza:

,1. Udvozoljiik a gorog kormany éltal az dllamhaztartés stabilizélésa és a gazdasag megreformaélésa
érdekében hozott intézkedéseket, valamint a gorog parlament altal nemrégiben elfogadott Gj
intézkedéscsomagot, koztiik a privatizaciés intézkedéseket. Példa nélkiili eréfeszitésekrdl van szd,
amelyek ahhoz sziikségesek, hogy a gordg gazdasdg ismét a fenntarthaté novekedés palydjara
alljon. Tudatdban vagyunk annak, hogy a korrekcids intézkedések milyen jelentds erdfeszitéseket
kovetelnek meg a gordg polgaroktdl, és meg vagyunk gyézédve arrdl, hogy ezek az aldozatok
elengedhetetleniil sziikségesek a gazdasagi fellendiiléshez, és hozzajarulnak az orszag jovébeli
stabilitasdhoz és jolétéhez.

2. Koz6s megegyezéssel tamogatjuk egy 1j, [a Gorog Koztarsasagra] vonatkozd program
életbeléptetését és — a Nemzetkozi Valutaalappal egyiitt, valamint a maganszektor dnkéntes
hozzajarulasaval — a finanszirozasi hidny teljes potlasat. A kozfinanszirozas teljes 6sszege mintegy
109 milliard euré lesz. A programot ugy fogjuk kialakitani, hogy az — kiilondsen a kamatldbak
csokkentése és a futamid6k meghosszabbitisa révén — szamottevéen javitsa [a GOrog
Koztarsasag] helyzetét az allamadoéssag fenntarthatésaga és a refinanszirozds terén. Felkérjik a
Nemzetkozi Valutaalapot, hogy tovabbra is jaruljon hozza [Gorog Koztarsasag esetében] az Gj
program finanszirozasdhoz. A kovetkezd folydsitas céljara az [EFSF-et] kivanjuk felhasznélni,
mint finanszirozdsi mechanizmust. A program szigori megvaldsitasat — a[z Eurdpai] Bizottsag
altal az EKB-val és a Nemzetkozi Valutaalappal egyiittmitikodésben végzett rendszeres értékelés
alapjan — szorosan figyelemmel fogjuk kisérni.

[...]

5. A pénziigyi szektor jelezte, hogy kész az altaldnos fenntarthatésag tovabbi erdsitését célzd
kiilonb6z6 mdédokon, dnkéntes alapon tdmogatni [a Gorog Koztarsasagot]. A maganszektor nettd
hozzijarulasanak Osszege 37 milliard euréra becsiilhets. A hitelmindség-javitds célja a
biztositékok mindségének javitdsa annak lehet6vé tétele érdekében, hogy a gorég bankok
tovabbra is igénybe tudjak venni az eurérendszer likviditasi miveleteit. Amennyiben sziikséges,
biztositani fogjuk a gorog bankok Gjratékésitését lehet6vé tevé megfeleld forrasokat.”

A magdanszektor kozremtikodésére vonatkozéan a 2011. julius 21-i kozos nyilatkozat a
6. pontjaban a kovetkezdket allapitja meg:

»Ami a magéanszektor kozremiikodésével kapcsolatos daltalinos megkozelitésiinket illeti,
egyértelmiien le szeretnénk szogezni, hogy [a Gorog Koztarsasig] helyzetének kezelésére
kivételes és egyediilallé megoldasra van sziikség.”

2011. oktéber 21-én az IMF a gorog allamaddssdag fenntarthatésigira vonatkozd elemzést tett
kozzé, amelyben tobbek kozott a kovetkezoket jelezte:

»A PSI [private sector involvement; a maginszektor részvétele], amelynek elmélyitése jelenleg
kilatasban van, szintén fontos szerepet jatszhat a [Gorog Koztarsasig] eladdsodottsaganak
fenntarthat6 szintre valé visszaszoritdsaban. [...] Annak értékelése sordn, hogy milyen mértékben
javulhat az addssdg ive, és ennek milyen hatdsa lehet a kozszektor finanszirozasara,
szemléltetésként a névérték alatt kibocsatott, hat szazalékos hozamu, garancia nélkiili
hitelviszonyt megtestesité értékpapirok példdjat lehet alkalmazni. Az eredmények azt mutatjak,
hogy 50[%]-os értékcsokkenést alkalmazva az addssag mértéke 2020 [végéig] visszaszorithatd a
GDP 120[%]-at éppen csak meghaladé szintre. A piachoz valé tovdbbra is késedelmes
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hozzaférésre tekintettel (az alkalmazott piacra jutasi feltételezések alapjan) tovabbra is jelentds
mértékd, koriilbelill 114 millidrd eurdra becsiilt dllami finanszirozasra van sziikség. A tartozas
tovabbi csokkentése érdekében elengedhetetlen a maganszektor hozzéjaruldsinak novelése (igy
ahhoz, hogy az adéssdgot 2020-ra a GDP 110[%]-a ald csokkentsék, a névértéket legalabb
60[%]-kal csokkenteni kellene, és/vagy az allami szektor finanszirozasat kedvezébb feltételekhez
kellene kotni). Ebben az esetben a kiegészité allami finanszirozas kovetelménye koriilbeliil
109 millidrd euréra csokkenthet§ [...]”

Az eurdovezet allam- vagy korményf6éi a 2011. oktéber 26-i cstcstaldlkozon tobbek kozott a
kovetkezéket nyilatkoztak:

»12. A maganszektor kozremiikodése alapvetd fontossagu szerepet jatszik abban, hogy a [Gorog
Koztarsasag] adossagallomanya elfogadhatd szintre keriiljon. Ezért tdvozoljuk a [Gorog
Koztarsasag] és a maganhitelez6i kozott folyamatban 1évé targyaldsokat, melyek a maganszektor
kozremtikodésének az elmélyitését lehet6vé tevé megoldds megtaldlasat célozzak. A
maganszektor kozremitikodésének a gorog gazdasagra vonatkoz6 ambiciézus reformprogrammal
egyidejlileg garantdlnia kell a gorog adéssag és a GDP ardnyanak a csokkenését, a cél az, hogy
2020-ig ez az ardny 120%-ra csokkenjen. E célbdl felhivijuk a [Gorog Koztarsasagot], a
maganbefektetéket és minden egyéb érintett felet arra, hogy hajtsanak végre oOnkéntes
addssagcserét oly moédon, hogy a gorog dllamadéssag maginbefektetok felé fenndlloé része
névértékének 50 szdzaléka leirasra keriiljon. Az eur6ovezet tagallamai 30 millidrd eur6 6sszeggel
hozzajarulnak a maganszektor kozremiikodésére vonatkozé valamennyi intézkedéshez. Ennek
alapjan az allami szektor kész arra, hogy a program keretében kiegészit6 finanszirozast nyujtson
2014-ig 100 milliard eurd 6sszegig terjedden, beleértve a gorog bankok sziikséges feltokésitését.
Az Gj programot 2011 végéig kell elfogadni, a kotvénycserének pedig 2012 elején kell
megtorténnie. Arra kérjilk az IMF-et, hogy tovabbra is jaruljon hozzd az Gj gorég program
finanszirozasahoz.

A gorog pénziigyminisztérium 2011. november 17-i sajtékozleményét kovetben az emlitett
minisztérium a gorog addssaginstrumentumok tulajdonosaival targyaldasokat kezdeményezett az
azokat érinté onkéntes addssagcsere ligyletének az el6készitése céljabol, mely adéssagesere az
eurdovezet allam- vagy kormdanyféinek 2011. oktéber 26-i nyilatkozata 12. pontjaban eléirtaknak
megfelelen a gorog allamaddssag maganbefektetdk felé fenndll6 része névértékének az 50%-ban
val6 leirasara irdnyult.

2012. februdr 2-dn a Gorog Koztarsasag az EUMSZ 282. cikk (5) bekezdésével 6sszefiiggésben
értelmezett EUMSZ 127. cikk (4) bekezdése alapjan a 4050/2012. sz. gorog torvénytervezetrdl
elfogadand6 vélemény iranti kérelemmel fordult az EKB, amely tervezet a gorog allamadoéssag
atiitemezése érdekében a gorog dllam altal kibocsatott vagy garantalt, hitelviszonyt megtestesité
értékpapirokra alkalmazandé feltételeknek az ezen értékpapirok tulajdonosaival valo
megallapodds keretében, killonosen ,kollektiv fellépési zaradékok” (a tovdbbiakban: KFZ)
alkalmazasa alapjan tortén6é mddositasarodl szol6 szabalyokat vezetett be.

2012. februar 15-én egyrészrdl az EKB és az eurdovezet nemzeti kozponti bankjai, és masrészrol a
Gorog Koztarsasag cseremegallapodast kotottek az EKB és a nemzeti kozponti bankok birtokdban
lévé gorog adossaginstrumentumoknak olyan Gj gorog adédssaginstrumentumokkal valéd
kicserélése targydban, amelyek a kicserélendé instrumentumokéval azonos névértékkel,
kamatlabbal, valamint kamatfizetési és visszafizetési hataridékkel rendelkeztek, de amelyeknek a
sorozatszdma (ISIN kod) és a datuma eltért (a tovdbbiakban: 2012. februar 15-i
addssagcsere-megallapodas).

ECLI:EU:T:2022:58 7
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2012. februdr 17-én az EKB elfogadta a gorog allam dltal kibocsatott vagy garantalt, hitelviszonyt
megtestesitd értékpapirokrdl szél6 CON/2012/12 véleményt. Az emlitett véleménybdl kitlinik
tobbek kozott eldszor is, hogy ,a pénziigyi stabilitas biztositasara is tekintettel fontos, hogy a
tagdllamok megdrizzék arra valé képességiiket, hogy mindenkor eleget tudjanak tenni
kotelezettségvallalasaiknak”, masodszor, hogy ,[a] Gorog Koztarsasag esete kivételes és egyedi”
(2.1. pont), harmadszor, hogy a torvénytervezet célkitlizése az, hogy elémozditsa a maganszektor
bevondasat, és kozelebbrdl, hogy egy olyan eljarast vezessen be, amely a KFZ-nek megfeleléen
megkonnyiti a hitelviszonyt megtestesité gorog értékpapirok tulajdonosaival az ilyen
értékpapirok cseréjérdl a Gorog Koztarsasag ajanlata alapjan folytatandé targyalasokat és az arrol
val6 megdllapodast, és ennélfogva megkonnyiti a gorog allamaddssig esetleges atiitemezését
(2.2. pont), negyedszer, hogy ,[a]z EKB tidvozli, hogy e csere feltételei a Gorog Koztarsasag és az
értékpapirok tulajdonosait képvisel6 intézmények kozotti targyaldsok eredményei” (2.3. pont),
0todszor, hogy ,[a] KFZ mint az értékpapirok cseréjének megvaldsitdsara iranyuld eljaras
alkalmazdsa nagymértékben megfelel az ltaldnos gyakorlatnak” (2.4. pont), és hatodszor, hogy ,a
Gorog Koztarsasag kormanyat terheli a kizarélagos felel6sség azért, hogy olyan intézkedéseket
hozzon, amelyek végsé soron biztositjdk az addssdgai fenntarthatdsagat” (2.6. pont).

A gorog pénziigyminisztérium egy 2012. februar 21-i, e targyaldsokat kovetd sajtokozleményben
egyrészt kozzétette a hitelviszonyt megtestesité gorog értékpapirok oOnkéntes cseréjére
vonatkozdan tervezett, a maganbefektet6k részvételének (Private sector Involvement, a
tovabbiakban: PSI) nevezett tigylet alapvetd jellemzdit, és masrészt bejelentette az erre vonatkozé
torvény el6készitését és elfogadasat. Ezen ligylet a tervek szerint egy hozzajarulasi kérelmet foglal
magaban, valamint egy, a hitelviszonyt megtestesitdé bizonyos gorog értékpapirok
maganszektorbeli tulajdonosainak sz616 felhivast arra, hogy ezen értékpapirokat cseréljék olyan gj
értékpapirokra, amelyeknek a névértéke a kicserélt addssag névértékének 31,5%-a, valamint az
EFSF altal kibocsatott értékpapirokra, melyek 24 hénapot kovetden jarnak le, és amelyeknek a
névértéke a kicserélt addssag névértékének 15%-a, hozzatéve, hogy e kiillonbozé értékpapirokat a
Gorog Koztarsasagnak a megallapodaskor kell nyujtania. Ezenfelil azt tervezték, hogy az
tigyletben részt vevé minden maganbefekteté6 a Gorog Koztarsasig elkiilonithetd, GDP-hez
kotott garancidiban részesiil, melyek névértéke megegyezik az Gj hitelviszonyt megtestesité
értékpapiréval.

Az eurdcsoport ugyanezen a napon tett nyilatkozata tobbek kozott a kovetkezdket tartalmazza:

»Az eurdcsoport tudomasul veszi azt, hogy a gorog hatdésagok és a maganszektor megallapodasra
jutott a magdanszektor valamennyi értékpapir-tulajdonosat érinté PSI keretében végrehajtott
csereajanlat dltalanos feltételeit illetéen. E megallapodds garantdlja az 53,5%-os leirast. Az
eurdcsoport allaspontja szerint ez a megillapodds megfelel6 alapot teremt a gorog éallami
instrumentumok tulajdonosai (PSI) cserére valé felhivasinak a kezdeményezéséhez. A
PSI-muvelet sikere sziikséges eléfeltétele a jelenlegi programot kovetSen alkalmazni kivant
programnak. Az eurdcsoport arra szamit, hogy az adéssagcserében a maganhitelezék jelentds
mértékben részt vesznek, ami nagy mértékben hozzdjarulna a [Gorog Koztarsasag| adéssaganak a
fenntarthatésagahoz.

[...]

Az eurdcsoport tudomasul veszi, hogy a gorog [adéssaginstrumentumok] kozérdekbdl dllnak az
eurérendszer [...] tulajdondban. Az eurécsoport tudomadsul veszi, hogy [...] az eurérendszer
tulajdondban all6 [gorog addssdaginstrumentumokbdl] szarmazé bevétel az EKB és a [nemzeti
kozponti bankok] nyereségéhez tartozik. Az EKB nyereségét a ,nemzeti kozponti bankok
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szamdra] az EKB nyereségének az elosztdsara vonatkozé alapokménybeli rendelkezések alapjan
fizetik ki. A [nemzeti kdzponti bankok] nyereségeit az eurdovezet tagallamai szdmara a nyereség
elosztdsara vonatkozodan [az emlitett bankok] alapokmaényaban foglalt szabalyok szerint fizetik ki.

[...]

A maganszektor és a kozszféra hozzdjarulasainak biztositaniuk kell, hogy a [Gorog Koztarsasag]
allamadossagi mutatdja csokkend palyara élljon, hogy 2020-ban elérje a GDP 120,5%-at. Ennek
alapjan, és amennyiben a program keretében meghatarozott politikai feltétel folyamatosan
teljesiil, az eurécsoport megerdsiti, hogy az eurdéovezet tagillamai készek arra, hogy az EFSF-en
keresztiil és abban a reményben bizva, hogy az IMF jelent6s hozzdjarulast fog nytjtani, egy
tovabbi kozszektorbeli programot teljesitenek, amely 2014-ig elérheti a 130 millidrd eurds
0sszeget.

A PSI-mivelet céljara torténé Kkifizetések és az [Gj] programra vonatkozé biztositékok
jovahagydsardl szolé végleges dontés a PSI-mivelet sikerétdl, valamint attél fligg, hogy az
eurocsoport a trojka altal végzett értékelés alapjan megerdsiti-e a korabban elfogadott
intézkedések [Gorog Koztarsasag] altali jogi atiiltetését. A kozszektora nydjtandéd pénziigyi segély
pontos Osszegérdl marcius elején az [Uj] gorog program keretében fog donteni, ha mar ismertek
lesznek a PSI eredményei és végrehajtasra keriiltek az el6zetes intézkedések.

Ismételten hangsuilyozzuk, hogy a program id6tartama alatt és azt kovetSen a [Gorog Koztarsasag]
szamdra megfelel6 tdmogatast nydjtunk mindaddig, amig Gjra hozza nem fér a piacokhoz, feltéve,
hogy teljes mértékben megfelel a kiigazitasi program kovetelményeinek és célkittizéseinek.”

2012. februar 23-an a gorog parlament elfogadta a nomos 4050/2012, Kanones tropopoiiseos
titlon, ekdoseos i engyiseos tou Ellinikou Dimosiou me symfonia ton Omologiouchont (a gorog
allam 4ltal kibocsatott vagy garantdlt, hitelviszonyt megtestesité értékpapiroknak az azok
tulajdonosainak hozzdjaruldsaval torténé modositasardl és a KFZ mechanizmusanak
bevezetésérdl szolé 4050/2012. sz. torvény) (FEK A’ 36). A KFZ mechanizmusa értelmében a
javasolt mddositasok jogilag kotelez6vé valnak a gorog jog hatdlya ald tartozé és 2011. december
31-ét megel6zéen kibocsatott, a PSI-ben valé részvételre vonatkozé felhivasokat jovahagyo
minisztertandcs aktusdban meghatdrozott, hitelviszonyt megtestesité értékpapirok minden
tulajdonosara abban az esetben, ha az emlitett mdédositasokat az értékpapir-tulajdonosoknak a
KFZ mechanizmusban részt vevé értékpapirok névértékének legalabb kétharmadat képviseld
tobbsége kollektiv médon és a sorozatok megkiilonboztetése nélkill jovahagyja. Ezenfelil az
emlitett torvény preambulumdban tobbek kozott megallapitasra kerill, hogy ,az [EK]B és az
eurérendszer tobbi tagallamai egyéni megdllapodédsokat kotottek a [Gorog Koztarsasaggal] annak
megel6zése érdekében, hogy a feladatuk és az intézményes szerepiik, valamint az [EK]B-nak a
monetdris politika kidolgozédsaval kapcsolatos szerepe, melyek a Szerzédésekbdl kovetkeznek, ne
sériiljenek”.

A gorog pénziigyminisztérium egy 2012. februar 24-i sajtékozleményben kozolte a hitelviszonyt
megtestesité értékpapirok magdnbefekteték részvételével végrehajtott onkéntes, hozzavetbleg
206 milliard eurd névértékii cseréjére vonatkozoé tigyletre irdnyad¢ feltételeit, és e tekintetben a
4050/2012. sz. torvényre hivatkozott.

A hitelviszonyt megtestesité értékpapirokkal kapcsolatos Onkéntes csereiligyletre vonatkozé
ajanlat 2012. marcius 8-4n jart le.
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A gorog pénziigyminisztérium egy 2012. marcius 9-i sajtékozleményében kinyilvanitotta, hogy
elvben elégedett a 4050/2012. sz. térvényben meghatarozott feltételekkel, és bejelentette, hogy a
maganhitelez6k milyen ardnyban fogadtak el a csereajanlatot.

A sajtokozlemény e tekintetben kiillonosen a kovetkezéket rogziti:

»A GOrog Koztarsasag altal hozzavetdleg 172 milliard eurd 6sszegben kibocsatott vagy garantalt,
hitelviszonyt megtestesité értékpapirok tulajdonosai a Gorog Koztirsasag 2012. februar 24-i
felhivasara és hozzajarulasi kérelmére valaszul cserére benyujtottak értékpapirjaikat, illetve
hozzajarultak a javasolt médositdsokhoz.

A kozel 177 millidrd eur6 0sszegl, a gorog jog hatdlya ald tartozé és felhivas targyat képezd, a
Gorog Koztarsasag altal kibocsatott, hitelviszonyt megtestesité értékpapirokat illetéen a Gorog
Koztarsasag kortilbelil 152 millidrd euré névértékd, hitelviszonyt megtestesité értékpapir
tulajdonosatdl kapott csereajanlatot és hozzdjarulast, amely érték az ezen értékpapirok még ki
nem fizetett névértéke 85,8%-anak felel meg. Az ezen értékpapirok még ki nem fizetett névértéke
5,3%-anak tulajdonosai részt vettek a hozzijarulasi kérelemmel kapcsolatos eljarasban, és
elutasitottak a javasolt médositasokat. A Gorog Koztarsasag tdjékoztatta az allami szektorbeli
hitelez6it, hogy e hitelez6knek a [gorog kozponti bank] mint a 4050/2012. sz. torvény [...]
értelmében az eljards kezelGje altali jovahagydsat és ellendrzését kovetden el kivanja fogadni a
beérkezett hozzajarulasokat, és moddositani kivanja a gorog jog hatdlya ald tartozé valamennyi
hitelviszonyt megtestesité értékpapirja feltételeit, a fent emlitett torvény rendelkezéseinek
megfeleléen azon értékpapirok feltételeit is ideértve, amelyeket a felhivasokat kovetéen nem
nyujtottak be cserére. Kovetkezésképpen a Gorog Koztarsasag nem fogja meghosszabbitani a
gorog jog hatdlya ald tartozo, hitelviszonyt megtestesité értékpapirjaira vonatkozé felhivas
idétartamat.

[...] Amennyiben a gorog jog hatdlya ala tartozo, hitelviszonyt megtestesité értékpapirok javasolt
modositasaira vonatkozé hozzajarulasokat elfogadjdk, a felhivasok targyat képez6, a cserére szant
emlitett értékpapirok névértéke és [a gorog jogtdl eltérd jog hatdlya ald tartoz6] mas értékpapirok
névértéke, amely értékpapirok tekintetében a Gorog Koztarsasig csereajanlatokat és a javasolt
modositasokra vonatkozé hozzajarulasokat kapott, eléri a 197 milliard eurét, vagyis a felhivasok
targyat képezd, hitelviszonyt megtestesité értékpapirok teljes névértékének 95,7%-at.”

A felperesek, QI és a tobbi természetes személy, akik nevét a melléklet tartalmazza, gorog
hitelviszonyt megtestesité értékpapirok tulajdonosaiként a PSI és a 4050/2012. sz. torvénnyel
végrehajtott KFZ alapjan részt vettek a gorog allamadéssag atiitemezésében azt kovetben, hogy
elmondasuk szerint elutasitottak az értékpapirjaik cseréjére vonatkoz¢ ajanlatot.

[omissis]
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A jogkérdésrol

A Vvitatott magatartasok betudhatésagarol az Uniéo és az EKB szerzddésen kiviili
felelosségének megdllapitdsa szempontjabol

Az Unié és az EKB szerzddésen kiviili feleldssége megdllapitdsdanak feltételeirdl

Az EUMSZ 340. cikk masodik bekezdése értelmében szerzédésen kiviili felel6sség esetén az Unid
a tagallamok jogdban kozos altalanos elveknek megfeleléen megtériti az intézményei vagy
alkalmazottai altal feladataik teljesitése soran okozott karokat. Emellett az EUMSZ 340. cikk
harmadik bekezdése értelmében a tagallamok jogaban kozos altalanos elveknek megfeleléen az
Eurépai Koézponti Bank koteles megtériteni az dltala vagy alkalmazottai altal feladataik ellatasa
soran okozott karokat.

Az Uni6 vagy az EKB e rendelkezések értelmében fennall6 szerzédésen kiviili felel6sségéhez tobb
feltétel egyiittes teljesiilése sziikséges, nevezetesen az Unid intézményével vagy az EKB-val
szemben kifogdsolt magatartds jogellenessége, a kar valds jellege, valamint ezen intézmény vagy
az EKB magatartdsa és a hivatkozott kir kozotti okozati Osszefiiggés fennallasa (lasd: 2016.
szeptember 20-i Ledra Advertising és tarsai kontra Bizottsag és EKB itélet, C-8/15 P-C-10/15 P,
EU:C:2016:701, 64. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat; 2020. december 16-i
Tandcs és tdrsai kontra K. Chrysostomides & Co. és tarsai itélet, C-597/18 P, C-598/18 P,
C-603/18 P és C-604/18 P, EU:C:2020:1028, 79. pont; 2017. janudr 24-i Nausicaa Anadyomene és
Banque d’escompte kontra EKB itélet, T-749/15, nem tették kozzé, EU:T:2017:21, 68. pont).

Ezenkiviill nem allapithaté meg az Uni6 vagy az EKB szerz6désen kiviili felel6ssége anélkiil, hogy
teljesiilne minden olyan feltétel, amelyt6l igy az EUMSZ 340. cikk madsodik és harmadik
bekezdésében meghatarozott kartéritési kotelezettség fiigg (lasd ebben az értelemben: 2008.
szeptember 9-i FIAMM és tarsai kontra Tandcs és Bizottsag itélet, C-120/06 P és C-121/06 P,
EU:C:2008:476, 165. és 166. pont; 2020. marcius 12-i EMB Consulting és tarsai kontra EKB
végzés, C-571/19 P, nem tették kozzé, EU:C:2020:208, 29. pont, valamint az ott hivatkozott
itélkezési gyakorlat; 2017. janudr 24-i Nausicaa Anadyomene és Banque d’escompte kontra EKB
itélet, T-749/15, nem tették kozzé, EU:T:2017:21, 68. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési
gyakorlat).

Ugyanakkor a nemzeti hatdsagok altal okozott karok csak e nemzeti hatésagok felelsségét vetik
fel, amely karok jovatételének biztositasa kizardlag a nemzeti birédsdgok hataskorébe tartozik.
Ebbédl kovetkezik, hogy annak meghatarozasahoz, hogy az uniés birdsdg rendelkezik-e
hataskorrel, meg kell vizsgdlni, hogy a kartéritési kérelem alatdmasztisara felhozott allitélagos
jogellenesség valoban unids intézménytdl ered-e, és nem tekinthet6-e ugy, hogy az valamely
nemzeti hatdésagnak tudhaté be (lasd: 2020. december 16-i Tandcs és tarsai kontra
K. Chrysostomides & Co. és tarsai itélet, C-597/18 P, C-598/18 P, C-603/18 P és C-604/18 P,
EU:C:2020:1028, 106. és 107. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

[gy ahhoz, hogy az Uniénak betudhaté lehessen, a magatartdst az EUMSZ 340. cikk mésodik
bekezdése értelmében vett ,intézménynek” kell tanusitania, amely nemcsak az EUSZ 13. cikk
(1) bekezdésében felsorolt intézményeket, hanem a Szerzédések altal vagy az azok alapjan az
uniés célkitlizések megvaldsitasanak szandékaval létrehozott valamennyi unids szervet és
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szervezetet is magdban foglalja (lasd: 2020. december 16-i Tanics és tarsai kontra
K. Chrysostomides & Co. és tarsai itélet, C-597/18 P, C-598/18 P, C-603/18 P és C-604/18 P,
EU:C:2020:1028, 80. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

A jelen tigyben a felperesek tobb uniés intézmény, szerv és hivatal — koztiik a Bizottsag, az EKB, az
Eurépai Tanics, a Tandcs, a Tandcs, az eurdcsoport, az eurérendszer és az EBB — terhére réjak a
PSI-hez és a KFZ aktivalasdhoz, illetve ahhoz kapcsol6dé allitélagosan jogellenes magatartasokat
(a tovabbiakban: vitatott intézkedések), hogy kizartdk az dllami hitelez6ket a gorog dllamaddssag
atiitemezésében vald részvételbdl, és ezért ugy vélik, hogy e magatartasok vagy az Unidnak vagy
az EKB-nak tudhatdk be.

[omissis]

A Torvényszék dllaspontja

El6zetesen meg kell allapitani, hogy 6nmagdban az, hogy kiilondsen az eurdcsoport vagy az
Eurépai Tandcs nyilatkozatai, illetve az EKB véleményei nem birnak jogi kotéer6vel, 6nmagaban
nem elegendd ahhoz, hogy az Unié vagy az EKB a fenti 46. pontban felidézett itélkezési gyakorlat
értelmében eleve mentesiiljon a valamely uniés intézmény vagy az EKB magatartdsa miatti
szerz6désen kiviili felelésség aldl, mivel az dllando6 itélkezési gyakorlat szerint minden olyan
magatartas, amely kart okoz, megalapozhatja ezt a felel6sséget. Ha ugyanis az uniés birésag nem
értékelhetné valamely wunids intézmény vagy szerv magatartdsanak jogszerliségét, az
megakaddlyoznda az EUMSZ 268. cikkben és az EUMSZ 340. cikk mdasodik és harmadik
bekezdésében szerepl§ eljaras hatékony érvényesiilését (lasd ebben az értelemben: 2004. marcius
23-i Ombudsman kontra Lamberts itélet, C-234/02 P, EU:C:2004:174, 50-52., 60. és 61. pont;
2019. mdjus 23-i Steinhoff és tarsai kontra EKB itélet, T-107/17, EU:T:2019:353, 55. pont,
valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat). Ebbédl kovetkezik, hogy a Bizottsag és az EKB
nem hivatkozhat a 2004. madrcius 23-i ombudsman kontra Lamberts itéletet (C-234/02 P,
EU:C:2004:174) megel6z6 itélkezési gyakorlatra, amely kizarélag azzal az indokkal utasitotta el
elfogadhatatlanként a kartéritési kereseteket, hogy az allitlagos jogellenesség joghatasokkal nem
jaré aktushoz kapcsolodott (lasd: 2019. mdjus 23-i Steinhoff és tarsai kontra EKB itélet, T-107/17,
EU:T:2019:353, 56. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

Egyébirant el6szor is, ami az eurécsoport 2011. junius 20-i és 2012. februar 21-i nyilatkozatainak
jellegét és joghatasait illeti, emlékeztetni kell arra, hogy az eurdcsoportot hivatalosan a gazdasagi
és monetaris unié harmadik szakaszdban a gazdasagpolitikai koordindciérél, valamint az
EK-Szerz6dés 109. és 109b. cikkérél szdlo, 1997. december 13-i eurdpai tandcsi allasfoglalas
(HL 1998. C 35., 1. 0.) hozta létre, amelynek értelmében ,Az »eurdé« Ovezetben részt vevd
tagdllamok miniszterei kotetlen taldlkozokat tarthatnak az egységes valuta alkalmazisa
kovetkeztében rajuk harulé kiilonleges felel6sségbdl fakadd kérdések megvitatisira”, és ,[a]
Bizottsag és adott esetben az [EKB] meghivast kap az tilésekre” (6. pont). Az eurdcsoportot az
Unié intézményi keretein kiviilli kormanykozi szervként alakitottak ki, amelynek célja, hogy
lehet6vé tegye azon tagdllamok miniszterei szamadra, amelyek pénzneme az eur6 (a tovabbiakban:
eurépénznemd tagallamok), hogy a kozos valutaval kapcsolatos kozos feleldsségiikkel kapcsolatos
kérdésekre vonatkozé dllaspontjukat megosszak és osszehangoljak. Ily médon az eurédpénznemi
tagallamok gazdasagpolitikdinak Osszehangoldsa érdekében a nemzeti szint és az uniés szint
kozotti osszekottetést biztositja (lasd ebben az értelemben: 2020. december 16-i Tandcs és tarsai
kontra K. Chrysostomides & Co. és tarsai itélet, C-597/18 P, C-598/18 P, C-603/18 P és
C-604/18 P, EU:C:2020:1028, 84. pont).
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Az eurdcsoport ugyanis nem szerepel a Tandcs eljarasi szabalyzatianak elfogaddsarol szélo, 2009.
december 1-jei 2009/937/EU tanécsi hatarozat (HL 2009. L 325., 35. 0.) I. mellékletében rogzitett
kiillonb6z6 olyan tanacsi formaciok kozott, amelyek listajat az EUSZ 16. cikk (6) bekezdése emliti.
Kovetkezésképpen az eurdcsoport nem tekinthet6 sem a Tandcs valamely formdaciéjanak, sem
pedig unios szervnek vagy hivatalnak. Ellenkezéleg, az eurdcsoportot informalis jellege hatarozza
meg, amit létrehozdsdnak célja magyardz, amely abban 4ll, hogy a gazdasigi és monetdris unié
szamadra egy kormanykozi koordinacids eszkozt biztositson anélkiil, hogy ez érintené a gazdasagi
targyd unids dontéshozatali eljards kozéppontjaban &ll6 Tandcs szerepét, vagy az EKB
fiiggetlenségét. Hasonloképpen az a koriilmény, hogy tobbek kozott az EUMSZ 137. cikk és az
eurdcsoportrol szol6 14. jegyz6konyv értelmében a Bizottsag és az EKB részt vesz az eurdcsoport
ilésein, nem véltoztat annak kormanykozi jellegén, illetve nyilatkozatai ilyen jellegén sem, amely
utébbiak nem tekinthet6k ugy, mint amelyek e két unids intézmény dontéshozatali jogkorébdl
erednek. Ekképpen az eurdcsoport az unios jogrendben nem rendelkezik sajat hataskorrel, mivel a
14. jegyz6konyv 1. cikke annak kimondasara szoritkozik, hogy az {iiléseire sziikség esetén az
eurépénznemd tagallamok miniszterei dltal kozosen viselt kiillonleges felel6sséggel kapcsolatos
kérdések megvitatdsa érdekében keriil sor, azzal, hogy e felel6sség kizardlag a nemzeti szinten
meglévo hataskoriik miatt terheli 6ket (lasd ebben az értelemben: 2016. szeptember 20-i Mallis és
tarsai kontra Bizottsag és EKB itélet, C-105/15 P-C-109/15 P, EU:C:2016:702, 57. és 61. pont;
2020. december 16-i Tandcs és tarsai kontra K. Chrysostomides & Co. és tarsai itélet, C-597/18 P,
C-598/18 P, C-603/18 P és C-604/18 P, EU:C:2020:1028, 87—-89. pont).

Ebbél kovetkezik, hogy fiiggetleniil az eurécsoport 2011. janius 20-i és 2012. februar 21-i
nyilatkozatainak tartalmatdl és esetleges joghatasaitdl, azok nem tudhaték be sem az Unidnak,
sem az EKB-nak, igy a Torvényszék nem rendelkezik hatdskorrel azok jogszertiségének — akar
kartéritési kereset keretében torténd — elbirdlasdra az esetleges szerzédésen kiviili felelGsség
megallapitasanak értékelése céljabol.

Misodszor kormdanykozi jellege miatt az eurdcsoport nyilatkozataira vonatkozé el6zé
megfontolasok sziikségszertien és anndl is inkabb megfelel6en iranyadék az eurdovezet allam-,
illetve kormanyféinek a 2011. oktéber 26-i csucstalalkozéjukon tett kozos nyilatkozatara. (lasd
ebben az értelemben: Pitruzella f6tandcsnok Tandcs és tarsai kontra K. Chrysostomides & Co. és
tarsai iigyre vonatkozé inditvanya, C-597/18 P, C-598/18 P, C-603/18 P és C-604/18 P,
EU:C:2020:390, 81. pont). Ennélfogva az emlitett nyilatkozat nem mindsitheté unids jogi
aktusnak vagy neki betudhaté aktusnak, igy a Toérvényszéknek nincs hatdskore arra sem, hogy
megyvizsgalja annak jogszerliségét az esetleges szerzédésen kiviili felel6sség megallapitasanak
mérlegelése céljabol.

Harmadszor, kétségteleniil igaz, hogy az eurdovezet allam-, illetve kormanyféinek, valamint az
Eurépai Unié intézményeinek 2011. jalius 21-i egyiittes nyilatkozata tallépi a fenti
72-75. pontban emlitett nyilatkozatok tisztdn kormanykozi keretét, amennyiben az az emlitett
intézmények részvételével jart. Nem zarhaté ki tehdat, hogy az emlitett nyilatkozat legaldbbis
részben felréhaté legyen az Unidnak. Ugyanakkor e nyilatkozat tartalmat illetéen annak
megerdsitésére szoritkozik, hogy az emlitett cstcstaldlkoz6 ,tamogatja” a Gorog Koztarsasag 1j
pénziigyi tdmogatdsi programjat, és ,[az IMF-fel] egyiitt, valamint a maganszektor onkéntes
hozzajarulasaval [... ezen allam] finanszirozasi [hidnydnak] teljes potlasat” (2. pont). Ezenkiviil
5. pontjaban rogzitik tobbek kozott a ,pénziigyi dgazat” azon szandékat, hogy ,onkéntesen
tamogassa” a Gorog Koztdrsasagot, ugy becsiilve, hogy ,a maginszektor netté [hozzdjaruldsa
...] 37 millidrd eurdra” fog ragni. A maganszektor részvételét illetéen az emlitett nyilatkozat
6. pontja pontositja, hogy a Gorog Koztarsasag esetében ,kivételes és egyediilallé megoldasra van
sziikség”. Igy e nyilatkozat semmilyen utaldst nem tartalmaz arra, hogy esetleg ,kényszeriteni”
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fogjadk a gorog addssiginstrumentumok magantulajdonosait a gordg dllamaddssag
atiitemezésében valo részvételre, ami lehet6vé tenné ok-okozati Osszefiiggés megallapitasat e
nyilatkozat tartalma és a felperesek altal allitélagosan elszenvedett kar kozott. Még kevésbé lehet
e nyilatkozatnak kotelezé erét tulajdonitani abban az értelemben, hogy jogi kotelezettséget irt
volna el8, s6t kotelezte volna a Gorog Koztarsasagot a vitatott intézkedések végrehajtasara.
Mindenesetre az ilyen kotelezés hidnya nem zirja ki a Gorog Koztarsasiagnak a nemzetkozi
kozjog értelmében vett politikai, vagy akdr jogi kotelezettségeit bizonyos hitelezéivel, kiilondsen
az eurdovezet tagillamaival és az IMF-fel szemben, amelyek olyan kormanykozi szinten kotott
két- vagy tobboldali megallapodasokbdl erednek (lasd kiilonosen a 2017. majus 3-i Sotiropoulou
és tarsai kontra Tandcs itélet [T-531/14, nem tették kozzé, EU:T:2017:297] 7., 10. és
11. pontjaban felidézett megallapodasokat), amelyek feliilvizsgilata nem tartozik a Torvényszék
hataskorébe, és amelyek jogszeriliségét a felperesek a jelen iigyben nem vitatjdk, azonban
kétségteleniil jelentds hatdssal lehettek a gorog jogalkoté mérlegelési jogkorének gyakorlasara,
tobbek kozott a 4050/2012. sz. torvény elfogadasakor.

Ennélfogva, fiiggetlentil az Uniénak valé betudhatésagatdl, az eurdovezet allam-, illetve
kormdanyféinek, valamint az Eurépai Unié intézményeinek 2011. julius 21-i egyiittes nyilatkozata
alapjan nem allapithaté meg az Unié szerzédésen kiviili felel6ssége.

Negyedszer, ami az Eurdpai Tandcs 2011. junius 23-i és 24-i kovetkeztetéseit illeti, ezen
intézménynek az EUSZ 15. cikkel Osszefiiggésben értelmezett EUSZ 13. cikk (1) bekezdése
masodik albekezdésének masodik franciabekezdése értelmében vett mindségébdl az kovetkezik,
hogy aktusai és cselekményei f6szabdly szerint az Uniénak tudhatdék be, tehat alkalmasak arra,
hogy megalapozzik a szerzédésen kiviili felel6sségét. Ez az értékelés azonban nem prejudikélja az
Eurépai Tandcs altal tobbek kozott az EUSZ 15. cikk (4) bekezdése alapjan elfogadott aktusok jogi
jellegét, amelyrdl a felperesek tgy vélik, hogy azok ,hatdrozatnak” mindsiilnek. Marpedig e
tekintetben a Bizottsdg, az EKB, az Eurdpai Tandcs és a Tandcs helyesen allapitja meg, hogy az
emlitett kovetkeztetések tartalméabol nem tidnik ki, hogy azok ilyen hatdrozati vagy akar jogilag
kotelezd jellegliek lennének abban az értelemben, hogy azok kotelezettséget keletkeztettek volna
a Gorog Koztarsasag szamdra a vitatott intézkedések végrehajtasara. Egyrészt a 14. pontban az
Eurépai Tandcs annyit tesz, hogy ,azt kéri a gorog hatésiagoktol, hogy kitartéan folytassik a
[gorog allam] fenntarthatd helyzetre vald attéréséhez sziikséges kiigazitasi erdfeszitéseket”, és
kiilonosen arra kéri a gordg parlamentet, hogy zarja le ,a koltségvetési stratégidra és a
privatizaciéra vonatkozo alapvetd torvények elfogadasat” — tehat nem a 4050/2012. sz. torvény
targyat képezé PSI-re vonatkozé rendelkezéseket — mint a Gorog Koztarsasig javara szolod
pénziigyi tdmogatasi program végrehajtasanak alapvetd elemét. Masrészt az Eurdpai Tanacs a
15. pontban csak csatlakozik az eurdcsoportnak a 2011. junius 20-i nyilatkozatiban szerepld
allaspontjahoz, kiillondsen a vitatott PSI-étél még eltérd, onkéntes PSI-re vonatkozoan.
Ugyanakkor a fenti 71. pontban kifejtettekre tekintettel e megfontolasok 6nmagukban nem jarnak
azzal, hogy eleve kizarjdk az Eurdpai Tandcs 2011. junius 23-i és 24-i kovetkeztetéseit a
Torvényszéknek az EUMSZ 340. cikk masodik bekezdésével Osszefiiggésben értelmezett
EUMSZ 268. cikk alapjan gyakorolt feliilvizsgalata korébél.

Otédszoér, az Uniénak a Bizottsag EUSZ 17. cikk (1) bekezdése szerinti feliigyeleti
kotelezettségének megsértéséért fenndllo esetleges feleldsségét illetéen emlékeztetni kell arra,
hogy a jogalanyok az Unidé szerzédésen kiviili felel6sségének megallapitdsa irant keresetet
nyujthatnak be az unids birésagok el6tt a Tandccsal, a Bizottsaggal és az EKB-val szemben azon
aktusok vagy magatartasok alapjan, amelyeket ezen unids intézmények az eurécsoporton beliil
kotott ilyen politikai megallapodasokat kovetéen fogadnak el vagy kovetnek (2020. december 16-i
Tandcs és tdrsai kontra K. Chrysostomides & Co. és tarsai itélet, C-597/18 P, C-598/18 P,
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C-603/18 P és C-604/18 P, EU:C:2020:1028, 93. pont). E tekintetben, amint az az EUSZ 17. cikk
(1) bekezdésébdl kitlinik, a Bizottsag ,elémozditja az Unid altaldnos érdekeit”, és ,feliigyeli az
unids jog alkalmazdasat” (2012. november 27-i Pringle itélet, C-370/12, EU:C:2012:756, 163. pont;
2016. szeptember 20-i Ledra Advertising és tarsai kontra Bizottsdg és EKB itélet,
C-8/15 P-C-10/15 P, EU:C:2016:701, 57. pont). Ezen intézmény tehit az eurdcsoport
tevékenységeiben vald részvétele keretében megérzi a Szerzédések Oreként betoltott szerepét.
Ebbdl kovetkezik, hogy az eurdcsoport keretében kotott politikai megallapoddsok unids joggal
val6 OsszeegyeztethetOségének ellendrzésében vald esetleges tétlensége az Unié szerzédésen
kivilli  felel6sségének az EUMSZ 340. cikk masodik bekezdése alapjan torténd
megkérddjelezéséhez  vezethet (2020. december 16-i Tandcs és tarsai kontra
K. Chrysostomides & Co. és tarsai itélet, C-597/18 P, C-598/18 P, C-603/18 P és C-604/18 P,
EU:C:2020:1028, 96. pont).

A 2016. szeptember 20-i Ledra Advertising és tarsai kontra Bizottsag és EKB itélet
(C-8/15 P-C-10/15 P, EU:C:2016:701) 57. és 59. pontja éltal elismert, és a 2020. december 16-i
Tandcs és tarsai kontra K. Chrysostomides & Co. és tarsai itélet (C-597/18 P, C-598/18 P,
C-603/18 P és C-604/18 P, EU:C:2020:1028) 96. pontja altal megerésitett, az unids jog
alkalmazdsanak az EUSZ 17. cikk (1) bekezdése szerinti feliigyeletére iranyul6 feladata keretében
ugyanis a Bizottsagot nem terheli altaldnos kotelezettség az unids jog mds unidés intézmények,
szervek ~ vagy  hivatalok  daltal  val6  megsértésének  megel6zésére,  altalanos
eredménykotelezettségként (lasd ebben az értelemben: Wahl fétandcsnok Ledra Advertising és
tarsai kontra Bizottsag és EKB egyesitett tigyekre vonatkozé inditvanya, C-8/15 P-C-10/15 P,
EU:C:2016:290, 69. és 71. pont). Igy a 2016. szeptember 20-i Ledra Advertising és tarsai kontra
Bizottsag és EKB itélet (C-8/15 P-C-10/15 P, EU:C:2016:701) 59. pontjaban a Birdsiag annak
megallapitasdra szoritkozott, hogy a Szerzédések 6reként betoltott szerepe alapjan, amint az az
EUSZ 17. cikk (1) bekezdésébdl kovetkezik, a Bizottsagnak tartézkodnia kell attél, hogy olyan
egyetértési megallapoddst irjon ald, amelynek unids joggal valéd Osszeegyeztethetdségét illetéen
kétségei vannak. E megfontolds fényében ugyanezen itélet 67. pontjaban ramutatott arra, hogy a
Bizottsag e rendelkezés értelmében, amely az uniés jog alkalmazasanak feliigyeletére iranyuld
altalanos feladatot ruhaz ra, koteles biztositani, hogy az ilyen megallapodas Osszeegyeztethet6
legyen a Chartdba foglalt alapvetd jogokkal, ami tehdt csak a sajat magatartdsara utalhat, nem az
Unidé mas intézményeinek vagy mas szerveinek magatartdsara, és még kevésbé az eurdcsoport
mint korméanykézi szervezet magatartdsara. Igy az emlitett itélet 68. pontjiban a Birésig azon
kérdés vizsgalatat kezdte meg, hogy a Bizottsag maga hozzdjarult-e ezen egyéb tigyek felperesei
tulajdonhoz val6 jogdnak kelléden silyos megsértéséhez. Ugyanebben az értelemben a 2020.
december 16-i Tandcs és tarsai kontra K. Chrysostomides Co. és tarsai itélet (C-597/18 P,
C-598/18 P, C-603/18 P és C-604/18 P, EU:C:2020:1028) 95. és 96. pontjaban a Birdsag ezen
itélkezési gyakorlatbol azt a kovetkeztetést vonta le, hogy az eurdcsoport keretében kotott
politikai megallapoddsok uniés joggal valé 0Osszeegyeztethetdségének ellenérzésében vald
esetleges tétlensége az Unié szerzédésen kiviili felel6sségének az EUMSZ 340. cikk masodik
bekezdése alapjan torténd felmeriiléséhez vezethet.

Az eredménykotelezettség hidnyat megerdsiti az, hogy a Bizottsag az EUSZ 17. cikk (1) bekezdése
szerinti feliigyeleti kotelezettsége alapjan nem képes aktivan megel6zni valamely, az Unid
intézményi keretébe nem tartozé szervezet — mint példaul az eurdcsoport — aktusanak
elfogadasat, és még kevésbé egy olyan aktus elfogadidsat, amelynek relevancidja nem bizonyitott,
mint példaul az eurdcsoport allitélagos hatdrozata vagy felszdlitasa (lasd a fenti 76. pontot).
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Hatodszor, e megfontoldsok megfeleléen alkalmazandék az EKB-ra, amennyiben részt vett a
Gorog Koztarsasag UGj pénziigyi tamogatdsi programjara vonatkozé megbeszéléseken. Meg kell
ugyanis allapitani, hogy e kormanykozi keretrendszerben az EKB szerepe csupdn tandcsadd
jellegli volt az EFSF keretmegallapodasa és a (14.) jegyz6konyv 1. cikkének negyedik mondata
alapjan, amely szerint ,[az] E[KB-t] meg kell hivni [az eurdé pénznem tagillamok minisztereinek
informalis léseire]”, amelyek tobbek kozott a gordg dllamadoéssag fenntarthatésaganak
elemzésére vonatkoztak. Ezzel szemben, amint azt a Torvényszék a 2019. majus 23-i Steinhoff és
tarsai kontra EKB itéletben (T-107/17, EU:T:2019:353, 68—72. pont) kimondta, még ha az EKB
2012. februar 17-i véleménye, amelyet a nemzeti hatdésagoknak az EKB-val a
jogszabalytervezetekrdl folytatott konzultaciéjardl szold, 1998. junius 29-i 98/415/EK tandcsi
hatdrozattal (HL 1998. L 189., 42. o.; magyar nyelvii kiillonkiadas 1. kotet, 1. fejezet, 446. o0.)
egylittesen értelmezett EUMSZ 127. cikk (4) bekezdése és EUMSZ 282. cikk (5) bekezdése
alapjan fogadtak el, nem is kotelezte a gorog hatdésagokat, e vélemény megalapozhatta az EKB
szerz6désen kiviili felel6sségét, figyelemmel azonban az EUMSZ 127. cikk és az EUMSZ 282. cikk
és a KBER alapokményok alapjin fenndll6 tdg mérlegelési jogkorére (lasd ebben az értelemben:
2017. janudr 24-i Nausicaa Anadyomene és Banque d’escompte kontra EKB itélet, T-749/15, nem
tették kozzé, EU:T:2017:21, 70. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat; lasd még
ebben az értelemben és analdgia Gtjan: 2018. december 11-i Weiss és tarsai itélet, C-493/17,
EU:C:2018:1000, 73., 91. és 93. pont).

Végiil a fenti 71. pontban felidézett itélkezési gyakorlatbdl kitlinik, hogy az Unié intézményeinek,
szerveinek vagy hivatalainak — azaz kiillondsen az eurdérendszernek, az EKB-nak, az EBB-nek, a
Bizottsagnak, a Tandcsnak és az Eurdpai Tandcsnak — a felperesek altal kifogasoltakhoz hasonld
aktusai, magatartdsai vagy mulasztasai f6szabaly szerint megalapozhatjak az Unié vagy az EKB
szerz6désen kiviili felel6sségét, fiiggetleniil attél, hogy azok jogilag kotelezé erejliek-e, vagy sem.

Ezek az aktusok, magatartasok vagy mulasztasok el6szor is a Gorog Koztarsasag tag értelemben
vett kozszektorbeli hitelez6i ,konzulticids” kotelezettségének dllitolagos 1étrehozasa,
amennyiben e korbe tartoznak az Unié intézményei, szervei vagy hivatalai, masodszor az EKB
2012. februdr 12-i véleménye, harmadszor az eurdérendszer — ideértve az EKB-t is — és kiilondsen
az egyéb intézményi hitelez6knek a gorog allamadéssag atiitemezésében vald részvételének
hidanya, kiilonosen a 2015. oktober 7-i cseremegallapodas teljesitése révén, amely mar a 2015.
oktéber 7-i Accorinti és tarsai kontra EKB (T-79/13, EU:T:2015:756) és a 2017. januar 24-i
Nausicaa Anadyomene és Banque d’escompte kontra EKB (T-749/15, nem tették kozzé,
EU:T:2017:21) itélet targyat képezte, negyedszer pedig az unids intézmények tartézkodasa attdl,
hogy 2016. szeptember 20-i Ledra Advertising és tarsai kontra Bizottsag és EKB itélet
(C-8/15 P-C-10/15 P, EU:C:2016:701, 56-58. és 68. pont), valamint a 2020. december 16-i
Tandcs és tarsai kontra K. Chrysostomides Co. és tarsai itélet (C-597/18 P, C-598/18 P,
C-603/18 P és C-604/18 P, EU:C:2020:1028, 96. pont) értelmében meghozzdk az elsédleges unids
jog megsértésének megel6zéséhez sziikséges intézkedéseket.

Kovetkezésképpen meg kell vizsgélni azt a kérdést, hogy e kiillonboz6 cselekmények, magatartasok
vagy mulasztasok a maganszemélyek szdmdra jogokat keletkezteté unids jogszabdlyok kell6en
sulyos megsértését képezik-e.

Ezzel szemben, amennyiben a kereset ennek keretében az eurdcsoport, valamint az eurdovezet

allam-, illetve kormanyféi jogi aktusaira, magatartdsira vagy mulasztdsaira vonatkozik, a
Torvényszék nem rendelkezik hatdskorrel arra, hogy ezek jogszertiségét elbiralja.
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Az els6, a Vvitatott intézkedések hatdaskort tullépé jellegére, valamint az
EUMSZ 120-EUMSZ 127. cikknek és az EUMSZ 352. cikk (1) bekezdésének kelléen siilyos
megsértésére alapitott jogellenességi jogalaprol

[omissis]

A jelen jogalap tobbek kozott azon az eldfeltevésen alapul, amely szerint az allitélagosan
megsértett rendelkezések a maganszemélyek szamara jogokat keletkezteté unios jogszabalyoknak
mindsiilnek.

E tekintetben egyrészt emlékeztetni kell arra, hogy a magdnszemélyek szamadra jogokat
keletkezteté jogi szabdly megsértésére vonatkozé feltétel hatékony érvényesiilésének
biztositasdhoz az sziikséges, hogy a hivatkozott szabdly altal kindlt védelem az arra hivatkozé
személy vonatkozdsdban érvényesiiljon, tehdt az, hogy ez a személy azon személyek korébe
tartozzon, akik szdmdra a széban forgé szabdly jogokat keletkeztet. Nem fogadhat6 el kartéritési
jogalapként az olyan jogszabdly, amely a maganyszemélyt az dltala hivatkozott jogellenességgel
szemben nem védi, hanem mas maganszemélyt részesit védelemben. Masrészt a jogszabalynak
arra kell irdnyulnia, hogy magadnszemélyek szdmadra jogokat keletkeztessen, ha az emlitett szabaly
olyan elényt hoz létre, amelyet szerzett jognak lehet mindsiteni, amelynek célja a maganszemélyek
érdekeinek védelme, vagy amely a maganszemélyek szamara olyan jogokat keletkeztet, amelynek a
tartalma kelléen azonosithaté (lasd ebben az értelemben: 2019. majus 23-i Steinhoff és tarsai
kontra EKB itélet, T-107/17, EU:T:2019:353, 77. és 140. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési
gyakorlat).

Mairpedig meg kell allapitani, hogy az EUMSZ 120-EUMSZ 127. cikk, az EUMSZ 282. cikk
(2) bekezdése és az EUMSZ 352. cikk (1) bekezdése alapjan hivatkozott rendelkezések egyike sem
mindsil a felperesek szdmadra jogokat keletkezteté olyan unids jogi szabdlynak, amelyre a
felperesek a jogellenességre vonatkozdé jelen jogalap aldtdmasztisa érdekében érvényesen
hivatkozhatndnak.

Ugyanis, el6szor is az EUMSZ 120. és EUMSZ 121. cikk a tagallamok gazdasagpolitika teriiletén
fennallé els6édleges hataskorének elismerésére szoritkozik, mikozben eljarasokat ir el6 a
gazdasagpolitikdik 6sszehangoldsara, azonban nem tartalmaz olyan kelléen egyértelmd, pontos és
feltétel nélkiili szabalyt, amelybdl a felperesek olyan alanyi jogai erednének, amelyekre az unids
birésig vagy a nemzeti birésag el6tt hivatkozni lehetne. (lasd ebben az értelemben és analdgia
utjan: 2018. marcius 20-i Garlsson Real Estate és tarsai itélet, C-537/16, EU:C:2018:193, 65. és
66. pont; 2010. marcius 22-i SPM kontra Tandcs és Bizottsag végzés, C-39/09 P, nem tették
kozzé, EU:C:2010:157, 79. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat). Ugyanez
vonatkozik az EUMSZ 122. cikk azon rendelkezéseire is, amelyek felhatalmazzdk a Tandcsot
egyrészt arra, hogy a gazdasagi helyzetnek megfelel6 intézkedéseket fogadjon el, kiilondsen ha
bizonyos termékek, kiillonosen az energiadgazatban (az (1) bekezdés) stlyos nehézségek meriilnek
fel, masrészt pedig arra, hogy bizonyos feltételek mellett az Unié tdmogatdst nyujtson egy olyan
tagdllamnak, amely természeti csapasok vagy altala nem befolydsolhaté rendkiviili események
folytan nehézségekkel kiizd, vagy stulyos nehézségek komoly veszélye dll fenn (a (2) bekezdés).

Maisodszor, az EUMSZ 123. cikk (1) bekezdése kétségteleniil egyértelmd, pontos és feltétel nélkiili
tilalmat allapit meg a KBER szamadra arra vonatkozéan, hogy barmilyen tipusu kozvetlen pénziigyi
segitséget nyudjtson az allami szerveknek (befizetések vagy barmely mas hiteltipusok) vagy
kozvetlentl a tagallamoktoél ,addssaginstrumentumokat” vasaroljon, anélkiil azonban, hogy
altalanos jelleggel kizdrnd annak lehetdségét, hogy az eurdrendszer megvasarolja az ilyen allam
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hitelez6it6l az ezen allam altal elézetesen kibocsatott és a mdasodlagos piacon forgalmazott
értékpapirokat (lasd ebben az értelemben: 2012. november 27-i Pringle itélet, C-370/12,
EU:C:2012:756, 132. pont; 2015. junius 16-i Gauweiler és tarsai itélet, C-62/14, EU:C:2015:400,
95. pont; 2018. december 11-i Weiss és tarsai itélet, C-493/17, EU:C:2018:1000, 103. és
106. pont). Ugyanez vonatkozik az EUMSZ 125. cikk (1) bekezdésére, amelynek értelmében az
Unié tobbek kozott nem felel az allami szervek kotelezettségvallaldsaiért, és nem vallalja 4t azokat.

Tekintettel azonban mind az EUMSZ 123. cikk (1) bekezdése, mind pedig az EUMSZ 125. cikk
(1) bekezdése altal az EUMSZ 124. cikkhez hasonléan kovetett kizarolag kozérdekd célra (lasd a
lenti 98. és 99. pontot), e szabdlyoknak nem az a rendeltetése, hogy a fenti 90. pontban felidézett
itélkezési gyakorlat értelmében jogokat keletkeztessenek maganszemélyek szamara.

Ugyanis az EUMSZ 123. cikk (1) bekezdésében megallapitott tilalom az EK-Szerzédés
104. cikkébdl ered (késébb EK 101. cikk), amelyet a Maastrichti Szerzédéssel illesztettek be az
EK-Szerzédésbe. Az utébbi Szerzédés kidolgozdsira vonatkozé anyagokbdl kideril, hogy az
EUMSZ 123. cikk annak biztositasara iranyul, hogy a tagdllamok hatékony és eredményes
koltségvetési politikat folytassanak, elkeriilve hogy az 4llamhdaztartdsi hidny monetaris
finanszirozasa vagy a kormanyok pénzpiacokhoz val6 kivaltsagos hozzaférése a tagallamok
talzott eladésoddsahoz vagy tulzott hidnyhoz vezessen (lasd az Eurdpai Gazdasagi Kozosséget
létrehozd szerz6désnek egy gazdasigi és monetdris unidé létrehozdsa céljabdl torténd
modositasarol szol6 szerzédéstervezetet, az Eurdpai Kozosségek Hirlevele, 2/91. kiegészités, 22. és
52. 0.). E korilmények kozott, amint arra az [EUMSZ 123. cikkben] és az [EUMSZ 125. cikk]
(1) bekezdésében emlitett tilalmak alkalmazasahoz sziikséges fogalmak meghatdrozasarol szolo,
1993. december 13-i 3603/93/EK tanacsi rendelet (HL 1993. L 332., 1. o.; magyar nyelvi
killonkiadds 10. fejezet, 1. kotet, 27. o.) hetedik preambulumbekezdése emlékeztet, a masodlagos
piacokon torténd vasarlasok nem hasznalhatok fel az EUMSZ 123. cikk céljanak kijatszasara (lasd
ebben az értelemben: 2015. junius 16-i Gauweiler és tarsai itélet, C-62/14, EU:C:2015:400, 99—
101. pont; 2018. december 11-i Weiss és tarsai itélet, C-493/17, EU:C:2018:1000, 107. pont).

Ebbél kovetkezik, hogy mind az EUMSZ 123. cikk, mind pedig az EUMSZ 125. cikk 4ltal kovetett
célkitlizés egybevag az EUMSZ 126. cikkben szereplé célkitlizéssel, amely arra kotelezi a
tagallamokat, hogy elkeriiljék a tdlzott koltségvetési hianyt. E cél nem a maganszemélynek,
hanem magédnak az Uniénak, beleértve a tagillamait is, az olyan magatartissal szembeni
védelmére iranyul, amely ellentétes a koltségvetési fegyelem tiszteletben tartdsanak
kovetelményével, amely tulzott eladdsodast vagy tulzott hidnyt okozhat egyes tagdllamok
részérdl, és kovetkezésképpen veszélyeztetheti az Unié egészének gazdasigi és pénziigyi
stabilitasat, valamint a kozos valuta hatékony miikodését (lasd ebben az értelemben: Cruz
Villaléon fétandcsnok Gauweiler és tarsai tigyre vonatkozé inditvanya, C-62/14, EU:C:2015:7, 217—
219. pont). Ez az értékelés értelemszertien alkalmazand6é az EUMSZ 125. cikkben kimondott
tilalomra, amely biztositja, hogy a tagallamok tovabbra is a piaci logikat kovetik, amikor
addssagokat vallalnak, és e logikanak arra kell 6sztonoznie 6ket, hogy fenntartsak a koltségvetési
fegyelmet, amelynek betartdsa uniés szinten hozzdjarul egy magasabb cél eléréséhez, nevezetesen
a monetdris unié pénziigyi stabilitdsanak fenntartisihoz (lasd ebben az értelemben: 2012.
november 27-i Pringle itélet, C-370/12, EU:C:2012:756, 135. és 136. pont).

Igy az EUMSZ 123. cikk (1) bekezdése és az EUMSZ 125. cikk (1) bekezdése olyan jogszabalyoknak
mindsiilnek, amelyeket kizarélag a kozérdek, és killonosen az Unié egészének érdeke
szolgdlatdban fogadtak el, igy e szabdlyok kizdrdlag az Uniét és tagallamait mint az Unid
érdekeinek képviseldit védik.

18 ECLI:EU:T:2022:58



98

99

100

101

2022. 02. 09-1 iTELET — T-868/16. Sz. UGY [KIVONATOK]
QI £s TARSAI KONTRA BizoTTsAG Es EKB

Harmadszor az EUMSZ 124. cikk ugyanis tilt minden olyan, nem prudencidlis megfontolason
alapulé intézkedést, amely tobbek kozott a tagallamoknak kivaltsagos hozzaférést biztosit a
pénziigyi szervezetekhez, annak biztositdsa érdekében, hogy a tagdllamok hatékony és
eredményes koltségvetési politikat folytassanak, elkeriilve azt, hogy az allamhdztartasi hidny
monetdris finanszirozdsa vagy a kormdanyok pénzpiacokhoz val6 kivaltsagos hozzaférése a
tagallamok tulzott eladésoddsdhoz vagy tulzott hidnyhoz vezessen. E tilalom eredetileg az
EK-Szerz6dés 104a. cikkében (késébb EK 102. cikk) szerepelt, amelyet a Maastrichti Szerz6déssel
illesztettek be az EK-Szerz6désbe, és igy az EUMSZ 123. és EUMSZ 125. cikkhez hasonléan (lasd a
fenti 95. pontot) az EUM-Szerz6dés gazdasagpolitikdra vonatkozo6 rendelkezései korébe tartozik,
amelyek annak biztositdsara iranyulnak, hogy a tagillamok hatékony és eredményes koltségvetési
politikat folytassanak, elkeriilve azt, hogy az dllamhdaztartasi hidny monetdris finanszirozasa vagy a
kormdanyok pénzpiacokhoz vald kivaltsagos hozzaférése a tagallamok tulzott elad6soddsdhoz vagy
talzott hidnyhoz vezessen (lasd: 2015. oktdber 1-jei Bara és tarsai itélet, C-201/14, EU:C:2015:638,
22. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat; 2020. marcius 12-i EMB Consulting és
tarsai kontra EKB végzés, C-571/19 P, nem tették kozzé, EU:C:2020:208, 54. pont; lasd még
ebben az értelemben: 2019. mdjus 23-i Steinhoff és tarsai kontra EKB itélet, T-107/17,
EU:T:2019:353, 136. pont).

Ebbdl kovetkezik, hogy az EUMSZ 124. cikkben el8irt tilalom nem keletkeztet jogokat
maganszemélyek és vdllalkozasok szadmdra, hanem arra irdnyul, hogy megvédje az unids
intézményeket és a tagdllamok intézményeit a pénziigyi intézményekhez val6 kivaltsagos
hozzaférés koltségvetési kockazataival, és kovetkezésképpen azokkal a magatartasokkal szemben,
amelyek veszélyeztethetik az Unié egészének gazdasagi és pénziigyi stabilitasat (lasd ebben az
értelemben: 2020. marcius 12-i EMB Consulting és tarsai kontra EKB végzés, C-571/19 P, nem
tették kozzé, EU:C:2020:208, 55. pont; 2019. méjus 23-i Steinhoff és tarsai kontra EKB itélet,
T-107/17, EU:T:2019:353, 139-141. pont).

Negyedszer meg kell allapitani, hogy az EUMSZ 282. cikk (2) bekezdésével Osszefiiggésben
értelmezett EUMSZ 127. cikk (1) bekezdése, amelynek értelmében az Unié monetaris
politikdjanak elsédleges célja az arstabilitds fenntartdasa (2015. janius 16-i Gauweiler és tarsai
itélet, C-62/14, EU:C:2015:400, 43. pont), szintén nem arra irdnyul, hogy maganszemélyek
szamadra jogokat keletkeztessen.

E tekintetben a Birdsag pontositotta, hogy a monetaris politika megfelel§ transzmissziéjanak
megoOrzésére iranyuld cél egyarant arra iranyult, hogy az emlitett politika egységes jellegét
megorizze, és hozzdjaruljon ennek elsédleges céljahoz, vagyis az arstabilitds fenntartdsdhoz. A
KBER azon képessége ugyanis, hogy a monetdris politikai dontései atjan befolyasolja az arak
alakuldsat, nagyrészt azon impulzusok transzmisszi6jatél fiigg, amelyeket a monetaris piacon a
killonb6z6 gazdasagi dgazatok felé bocsat ki. Kovetkezésképpen a monetdris politika
transzmissziés mechanizmusaban keletkezett zavar a KBER hatdrozatait hatdstalannd teheti az
eurdovezet egy részében, ennélfogva kétségessé teheti a monetaris politika egységes jellegét.
Egyébirant, mivel a transzmissziés mechanizmusban keletkezett zavar megvaltoztatja a KBER
altal elfogadott intézkedések hatékonysagat, ez sziikségképpen befolyasolja az eurérendszernek
az arstabilitds biztositdsdra kiterjedd képességét. Eppen ezért e transzmissziés mechanizmus
megdrzésére iranyuld intézkedések az EUMSZ 127. cikk (1) bekezdésében meghatarozott f6
célkitlizéshez szamitanddk (lasd ebben az értelemben: 2015. junius 16-i Gauweiler és tarsai itélet,
C-62/14, EU:C:2015:400, 49. és 50. pont).
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A fentiektdl figgetleniil az EKB kifogdsolt magatartdsai, kiilonosen a 2012. februar 15-i
cseremegallapodds azzal a céllal torténé megkotése és teljesitése, hogy elkeriiljék a KFZ-nek az
eurorendszer kozponti bankjai tulajdonaban 1évé gorog adoéssaginstrumentumokra valéd
alkalmazasat, az EKB azon hatdskoreinek és alapveté feladatainak keretébe illeszkedtek,
amelyekkel az uniés monetdris politika meghatarozasa és megvalésitasa érdekében biztak meg az
EUMSZ 127. és EUMSZ 282. cikk, valamint a KBER alapokmanyok 18. cikke értelmében, amelyek
célja a széban forgd kozponti bankok mozgisterének, és kiilonosen azon képességiiknek a
fenntartdsa, hogy beavatkozzanak a tékepiacokon és ujrafinanszirozzak a hitelintézeteket,
kozottik a gorog bankokat a KBER alapokmanyok 18. cikke (1) bekezdésének elsé és masodik
franciabekezdése értelmében, és kovetkezésképpen az eurdrendszer megfelel6 mikodése
folytonossaganak biztositdsa (lasd ebben az értelemben: 2015. oktéber 7-i Accorinti és tarsai
kontra EKB itélet, T-79/13, EU:T:2015:756, 93., 108. és 114. pont; 2017. janudr 24-i Nausicaa
Anadyomene és Banque descompte kontra EKB itélet, T-749/15, nem tették kozzé,
EU:T:2017:21, 98. pont; lasd tovabba az aldbbi 174—178. pontot).

Az EKB-t a monetaris politika terén megilletd széles mérlegelési jogkorre tekintettel, amelynek
gyakorldsa Osszetett gazdasagi és szocidlis jellegli értékeléseket foglal magaban az eurérendszer
kontextusaban, s6t az Unid egészének Osszefiiggésében, az EUMSZ 120-EUMSZ 127. cikk EKB
altali kelléen sulyos megsértésének esetleges megallapitasa feltételezi az emlitett széles
mérlegelési jogkor korlatai nyilvanvalé és stlyos tullépésének bizonyitasat (lasd ebben az
értelemben: 2015. oktéber 7-i Accorinti és tarsai kontra EKB itélet, T-79/13, EU:T:2015:756,
67. és 68. pont; lasd tovabba ebben az értelemben és analégia ttjan: 2015. junius 16-i Gauweiler
és tarsai itélet, C-62/14, EU:C:2015:400, 68. és 75. pont; 2018. december 11-i Weiss és tarsai
itélet, C-493/17, EU:C:2018:1000, 73. és 91. pont). Mdrpedig, tekintettel a fenti 102. pontban
kifejtettekre, a felperesek nem hivatkozhatnak megalapozottan arra, hogy a jelen tigyben az EKB
nyilvinvaléan és sulyosan tullépte széles mérlegelési jogkorének és tobbek kozott az
EUMSZ 282. cikk (2) bekezdésével osszefiiggésben értelmezett EUMSZ 127. cikk (1) bekezdése
alapjan fennallé hataskoreinek korlatait, amely megkoveteli, hogy politikai, gazdasagi és szocidlis
jellegli dontéseket hozzon, vagy akdr prioritdsokat hatirozzon meg az ott emlitett kiillonb6z6
célkitiizések kozott, amelyek rendeltetése elsésorban az arstabilitas fenntartasa.

A fenti megfontolasok Osszességébdl kovetkezik, hogy a felperesek dltal az arra alapitott kifogas
aldtdmasztdsara hivatkozott jogszabdlyok, hogy az intézmények hataskoriiket meghaladva jartak
el, nem biztositanak szamukra olyan konkrét jogokat, amelyek megsértése megalapozhatnd akar az
Unio, akar az EKB szerz6désen kiviili felel6sségét.

Ez a kovetkeztetés még inkabb érvényes az EUMSZ 352. cikk (1) bekezdésében el6irt kiegészitd
hatdskori szabdlyt illetéen, amelynek esetleges megsértésére maginszemély nem hivatkozhat

kértéritési kérelem aldtdmasztisa érdekében.

Ennélfogva a jelen jogalap egészét el kell utasitani.

Az EUMSZ 123. cikk kelléen siulyos megsértésére alapitott, masodik jogellenességi jogalaprél
[omissis]

Azon kivill, hogy az EUMSZ 123. cikk (1) bekezdése nem biztosit jogokat maganszemélyek
szamadra (lasd a fenti 93—-97. pontot), elegendé megallapitani, hogy a jelen jogalap 6nmagaban is

ellentmondasos, mivel ellentétes az allandd itélkezési gyakorlattal, amely elismerte, hogy éppen
ellenkezbleg, az eurdérendszer kozponti bankjainak a gorog allamadéssag PSI és a KFZ révén
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torténd atiitemezésében valo feltétlen részvétele olyan beavatkozasnak mindsiilhetett volna, amely
az allami instrumentumoknak az emlitett kozponti bankok altali kozvetlen megszerzésével azonos
hatast, amit pedig megtilt az EUMSZ 123. cikk (lasd ebben az értelemben: 2015. oktéber 7-i
Accorinti és tarsai kontra EKB itélet, T-79/13, EU:T:2015:756, 114. pont; lasd tovabba ebben az
értelemben és analdgia utjan: 2015. junius 16-i Gauweiler és tarsai itélet, C-62/14,
EU:C:2015:400, 97. és 104. pont; 2018. december 11-i Weiss és tarsai itélet, C-493/17,
EU:C:2018:1000, 106. és 110. pont). Ugyanis, amint ugyanis maguk a felperesek dllitjak, az EKB
kifogasolt magatartdsai, és kiillonosen a 2012. februdr 15-i cseremegallapodas elfogaddsa pontosan
annak elkeriilésére iranyult, hogy az eurdrendszer kozponti bankjai részt vegyenek a gorog
allamadossag  atlitemezésében oly moédon, hogy a portfélidikba tartozé  gorog
addssaginstrumentumok értékének egy részét felaldozzak.

E tekintetben a fellebbezdk el6adjak, hogy a Birdsag bizonyos feltételek mellett elfogadja, hogy az
EKB, amikor visszavasarlasi program keretében allami addssaginstrumentumokat vasarol, mint
példaul az értékpapir-adasvételi miiveletekre vonatkoz6 program, elkeriilhetetleniil kiteszi magat
annak a kockéazatnak, hogy — kiillondsen az érintett tagillam tobbi hitelezdje dltal elhatarozott
névértékcsokkentés esetén — veszteségeket szenved. A Birdsag ezt a kockazatot ugy mindsiti,
hogy az az ilyen értékpapirok madsodlagos piacon torténé megszerzésének velejardja, és
pontositja, hogy ezt a miiveletet a Szerz6dések megalkot6i engedélyezték, anélkiil hogy az
EKB-nak kivaltsagos hitelezdi jogallast biztositottak volna (2015. junius 16-i Gauweiler és tarsai
itélet, C-62/14, EU:C:2015:400, 125. és 126. pont). Mindazonaltal az ilyen kockdzatnak a konkrét
értékpapirok visszavasarldsira irdnyulé program keretében torténd elfogadisa nem jelenti azt,
hogy a contrario feltétel nélkili kotelezettség all fenn az EKB szamadra arra vonatkozéan, hogy
minden esetben elfogadja a tobbi hitelezével egyenlé banasmddot (lasd ebben az értelemben:
2015. oktéber 7-i Accorinti és tarsai kontra EKB itélet, T-79/13, EU:T:2015:756, 102. pont), annal
is inkabb, mivel az ilyen megkozelités azzal a hatassal jarhat, hogy egyenértékd hatast fejt ki az
allami addssaginstrumentumoknak az EKB dltal a kibocsatéd tagallamtél valé kozvetlen
megszerzésével, és kiillonosen akkor, ha minden befekteté szamdara bizonyossagot teremt az
allamkotvényeiknek az eurdérendszer altali, méasodlagos piacokon vald jovébeli visszavasarlasa
tekintetében (lasd ebben az értelemben és analdgia Utjan: 2015. junius 16-i Gauweiler és tarsai
itélet, C-62/14, EU:C:2015:400, 113. pont).

Ennélfogva e jogalapot mint megalapozatlant el kell utasitani.

A harmadik, a Charta 17. cikkének (1) bekezdésében biztositott tulajdonhoz valo jog kelléen
sulyos megsértésére alapitott jogellenességi jogalaproél

[omissis]

A Charta 17. cikkének (1) bekezdésében biztositott tulajdonhoz valé6 jog, amely kimondja, hogy
mindenkinek joga van ahhoz, hogy jogszertien szerzett tulajdonat birtokolja, olyan jogszabalynak
mindsil, amelynek célja, hogy maganszemélyek szamdara jogokat keletkeztessen, amelyek
tiszteletben tartdsa az unids jogi aktusok jogszeritiségének feltétele (lasd ebben az értelemben:
2016. szeptember 20-i Ledra Advertising és tarsai kontra Bizottsdg és EKB itélet,
C-8/15 P-C-10/15 P, EU:C:2016:701, 66. pont; 2019. mdjus 23-i Steinhoff és tarsai kontra EKB
itélet, T-107/17, EU:T:2019:353, 96. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).
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Ezenkiviil a Charta 51. cikkének megfeleléen a Charta rendelkezéseinek cimzettjei az
EUSZ 13. cikk (1) bekezdése szerint kiilondsen az Unié intézményei, amelyek kozé az EKB is
tartozik, és ezen intézmények kotelesek a Chartaban foglalt jogokat tiszteletben tartani, az abban
foglalt elveket betartani, valamint azok alkalmazdsit elémozditani (ldsd ebben az értelemben:
2019. majus 23-i Steinhoff és tarsai kontra EKB itélet, T-107/17, EU:T:2019:353, 95. és 98. pont).

Ebbdl f6észabaly szerint az kovetkezik, hogy a Charta 17. cikke (1) bekezdésének az Unié
intézményei szervei és hivatalai, ezek kozott az EKB altali kell6en sulyos megsértése kivalthatja
akar az Unio, akar az EKB szerzddésen kiviili felel6sségét az EUMSZ 340. cikk masodik és
harmadik bekezdése alapjan (lasd ebben az értelemben: 2019. mdajus 23-i Steinhoff és tarsai
kontra EKB itélet, T-107/17, EU:T:2019:353, 97. pont).

Egyébirant ezen, a maganszemélyeket védo jogszabdly alapvetd jellege, valamint a Bizottsag és az
EKB ennek megfeleld, annak elémozditisira vonatkozdé kotelezettsége azt jelenti, hogy e
maganszemélyek joggal varjak el, hogy ezen intézmények hataskoriik gyakorlasa soran
kifogdsoljadk e szabaly megsértését, illetve tartézkodnak attdl, hogy annak megsértéséhez
hozzdjaruljanak (ldsd ebben az értelemben: 2016. szeptember 20-i Ledra Advertising és tarsai
kontra Bizottsdg és EKB itélet, C-8/15 P-C-10/15 P, EU:C:2016:701, 57., 59. és 66—75. pont;
2020. december 16-i Tandcs és tarsai kontra K. Chrysostomides & Co. és tarsai itélet, C-597/18 P,
C-598/18 P, C-603/18 P és C-604/18 P, EU:C:2020:1028, 96. pont; 2019. mdjus 23-i Steinhoff és
tarsai kontra EKB itélet, T-107/17, EU:T:2019:353, 98. pont).

Mindazonaltal a Charta 17. cikkének (1) bekezdésében biztositott tulajdonhoz valé jog nem
abszolut jog. E jog korlatozhatd, amennyiben ezek a korlatozasok ténylegesen az Unid elérni
kivant, kozérdeki céljait szolgdljadk, és nem jarnak az elérni kivant cél tekintetében olyan
aranytalan és elviselhetetlen beavatkozassal, mely az igy biztositott jognak mar magat a tartalmat
sértené (lasd ebben az értelemben: 2016. szeptember 20-i Ledra Advertising és tarsai kontra
Bizottsag és EKB itélet, C-8/15 P-C-10/15 P, EU:C:2016:701, 69. és 70. pont, valamint az ott
hivatkozott itélkezési gyakorlat; 2020. marcius 12-i EMB Consulting és tarsai kontra EKB végzés,
C-571/19 P, nem tették kozzé, EU:C:2020:208, 42. pont; 2019. majus 23-i Steinhoff és tarsai kontra
EKB itélet, T-107/17, EU:T:2019:353, 99. pont).

Ugyanis a Charta 52. cikkének (1) bekezdése szerint a Chartdban elismert jogok és szabadsagok
gyakorlasa csak a torvény altal, a lényeges tartalmuk tiszteletben tartasival, és az aranyossag
elvére figyelemmel korlatozhats, és csak akkor és annyiban, ha és amennyiben az
elengedhetetlen, és ténylegesen az Uni6 altal elismert altaldnos érdekd célkit(izéseket vagy mdasok
jogainak és szabadsdgainak védelmét szolgalja (lasd ebben az értelemben: 2016. szeptember 20-i
Ledra Advertising és tarsai kontra Bizottsdg és EKB itélet, C-8/15 P-C-10/15 P, EU:C:2016:701,
70. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat; 2020. december 16-i Tandcs és tarsai
kontra K. Chrysostomides & Co. és tarsai itélet, C-597/18 P, C-598/18 P, C-603/18 P és
C-604/18 P, EU:C:2020:1028, 155. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat; 2019.
majus 23-i Steinhoff és tarsai kontra EKB itélet, T-107/17, EU:T:2019:353, 100. pont).

A jelen tigyben el6szor is nem vitatott, hogy a kiilondsen az EKB 2012. februar 17-i véleményének
targyat képez6 4050/2012. sz. torvény lehetévé tette a felperesek tulajdondban allo, hitelviszonyt
megtestesité értékpapirok névértékének, és ennélfogva a felpereseknek az ezen értékpapirok
lejaratakor az emlitett érték visszafizetéséhez valé jogdnak csokkentését (lasd ebben az
értelemben: 2019. majus 23-i Steinhoff és tarsai kontra EKB itélet, T-107/17, EU:T:2019:353,
101. pont).
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A hitelviszonyt megtestesit6 lejart értékpapirokat ugyanis fészabdly szerint névértékiikon kell
visszafizetni. A felperesek tehat fészabdly szerint értékpapirjaik lejaratakor a gorog allammal
szemben az értékpapirok névértékének megfelelé 6sszegli pénzbeli koveteléssel rendelkeztek. A
4050/2012. sz. torvény a KFZ bevezetésével moddositotta ezeket a feltételeket. Amint azt a
Torvényszék a fenti 33. pontban kifejtette, a KFZ bizonyos, hitelviszonyt megtestesité gorog
értékpapirokra vonatkozott, pontosabban rogzitette annak lehetéségét, hogy az ezen
értékpapirokra irdnyadd feltételeket egyrészrél a gorog allam és masrészrél a hitelviszonyt
megtestesité gorog értékpapirok tulajdonosainak — az érintett értékpapirok névértékének
legalabb két harmadat képvisel6 — tobbsége kozott 1étrejott megallapodassal modositsak. Az
emlitett torvény vonatkozé rendelkezéseinek értelmében az ilyen megallapodds eredményeként
létrejové modositas jogilag kotelezévé valik a hitelviszonyt megtestesité gorog értékpapirok
valamennyi tulajdonosa szamadra, beleértve azokat is, akik nem jarultak hozza a javasolt
modositashoz (lasd ebben az értelemben: 2019. mdjus 23-i Steinhoff és tarsai kontra EKB itélet,
T-107/17, EU:T:2019:353, 102. pont).

A 4050/2012. sz. torvény tehat lehet6vé tette, hogy a hitelviszonyt megtestesité gorog
értékpapirok tulajdonosait az emlitett értékpapirok leértékelése révén attdl az idéponttdl, amikor
az értékpapir tulajdonosainak eldirt tobbsége e csokkentést jovahagyta, a gorog allamadodssag
csokkentésében valo részvételre kényszeritsék. E torvény igy annak ellenére moédositotta a
hitelviszonyt megtestesité gorog értékpapirok tulajdonosainak jogait, hogy az ezen értékpapirok
kibocsatasara iranyado feltételek nem tartalmaztak feliilvizsgalati zaradékokat (lasd ebben az
értelemben: 2019. majus 23-i Steinhoff és tarsai kontra EKB itélet, T-107/17, EU:T:2019:353,
103. pont).

E torvény elfogadasat kovetben a gorog hatdsiagok kozzétették a maganszektornak a gorog
allamadossag csokkentésében torténd részvétele jellemzoit, és felhivtdk a hitelviszonyt
megtestesitd érintett értékpapirok tulajdonosait az értékpapirok cseréjében valé részvételre.
Mivel elérték az értékpapircsere megvaldsitasahoz eldiranyzott hatarozatképességet és tobbséget,
a 4050/2012. sz. torvény alkalmazdsaban a hitelviszonyt megtestesité gordg értékpapirok
valamennyi tulajdonosa értékpapirjainak cseréjére, és kovetkezésképpen ezen értékpapirok
értékének csokkentésére sor keriilt (lasd ebben az értelemben: 2019. majus 23-i Steinhoff és tarsai
kontra EKB itélet, T-107/17, EU:T:2019:353, 104. pont).

Ebbél kovetkezik, hogy a vitatott intézkedések azzal a kovetkezménnyel jartak, hogy beavatkoztak
a felperesek tulajdonhoz valé jogdba, akikre akaratuk ellenére rderdltették azon gorog
addssaginstrumentumok névértékének lényeges csokkentését, amelyeknek 6k voltak a jogosultjai
(lasd ebben az értelemben: EJEB, 2016. jdlius 21., Mamatas és tdrsai kontra Gorogorszag itélet,
CE:ECHR:2016:0721JUD006306614, 90-93. pont).

A felperesek tulajdonhoz valé jogaba vald, bar kisebb jelentéségli tovabbi beavatkozids az
eurérendszernek és mas intézményi hitelez6knek, mint példdul az EBB-nek és az Unidnak a
gorog allamaddssag atiitemezésében vald részvételének hidanyabdl ered. Amint arra a felperesek
hivatkoznak, e részvétel, amely 0sszesen 56 674 709 177,59 eur6 névértéket érintett (lasd a fenti
10. pontot), sziikségképpen az egyes érintett gorog adossaginstrumentumok névértékének kisebb
mértékd csokkenését eredményezte volna a gorog allamadodssag 107 millidard eurd mértékd csok-
kentése érdekében.

Maisodszor, bar a 4050/2012. sz. torvény elfogaddsa és végrehajtasa igy a felperesek tulajdonhoz

valé joganak sérelmét eredményezte, meg kell allapitani, hogy az emlitett torvény altalanos
érdekd célkitiizéseket szolgalt, tobbek kozott az egész eur6ovezet bankrendszere stabilitdsanak a
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biztositasara irdnyul6 célkitlizést (lasd ebben az értelemben és analdgia utjan: 2016. szeptember
20-i Ledra Advertising és tarsai kontra Bizottsag és EKB itélet, C-8/15 P-C-10/15 P,
EU:C:2016:701, 71. és 74. pont). Ehhez hasonléan az EJEB a 2016. julius 21-i Mamatas és tarsai
kontra Gorogorszag itéletében (CE:ECHR:2016:0721JUD006306614, 103. pont) megallapitotta,
hogy a Gorog Koztarsasdg jogszerlien hozhatott intézkedéseket a gazdasagi stabilitds
fenntartdsira és az addssiag szerkezetdtalakitdsira irdnyulé cél elérése érdekében, dltaldnos
tarsadalmi érdekbdl. A gorog allamadoéssagnak a vitatott intézkedésekkel valo atiitemezése
hianydban ugyanis egyrészt fennallt az akkoriban fenndllé gazdasagi helyzet és a gorog allam
pénziigyi életképessége tovabbi romldsanak nem elhanyagolhaté kockazata, mi tobb, ezen allam
esetleges fizetésképtelenségének kockdzata, amely orszagnak a potencidlisan nemteljesitd,
hitelviszonyt megtestesité értékpapirjait az EKB és a nemzeti kozponti bankok tobbé nem
fogadhattdk volna el garancidnak az eurérendszer hitelmiveletei keretében, és kovetkezésképpen
annak kockazata, hogy az ilyen fejlemények az eurdrendszer egészének pénziigyi stabilitasat és
mukodését érintik (lasd ebben az értelemben: 2019. majus 23-i Steinhoff és tarsai kontra EKB
itélet, T-107/17, EU:T:2019:353, 105. és 106. pont). Igy a vitatott intézkedések hozzajarultak
mind a gordg allamhaztartds, mind pedig az eurddvezet pénziigyi rendszere stabilitasanak
megorzéséhez, ily moédon elémozditva a pénziigyi intézmények szilardsagat (lasd ebben az
értelemben: 2020. marcius 12-i EMB Consulting és tarsai kontra EKB végzés, C-571/19 P, nem
tették kozzé, EU:C:2020:208, 51. pont; 2019. méjus 23-i Steinhoff és tarsai kontra EKB itélet,
T-107/17, EU:T:2019:353, 138. pont).

Harmadszor, ami azt a kérdést illeti, hogy a felperesek tulajdondban allé, hitelviszonyt
megtestesité gorog értékpapirok értékének csokkentése, valamint kiillonosen az eurdrendszer
részvételének kizardsa a gorog allamaddssag atiitemezéséb6l nem mindsiiltek-e az elérni kivant
cél tekintetében olyan ardnytalan és elviselhetetlen beavatkozdsnak, amely maganak az igy
biztositott jognak a lényegét sértené, emlékeztetni kell a kovetkezd, az itélkezési gyakorlat altal
megerdsitett megfontolasokra.

El6szor is minden hitelez6nek maganak kell viselnie az - akdr allami - adds
fizetésképtelenségének kockazatat. A hitelviszonyt megtestesit6 allami értékpapiroknak valamely
befektet6 dltali megvasarldsa fogalmilag olyan tigyletnek mindsiil, amely pénziigyi kockazatot
foglal magaban, mivel arra kiterjednek a tékepiacok fejleményeinek az eshetdségei. Ez a kockazat
anndl inkabb magas, ha a hitelviszonyt megtestesité értékpapirokat kibocsiaté allam olyan
nagymértékben instabil gazdasagi helyzettel szembesiil, amely meghatirozza az emlitett
értékpapirok értékének ingadozasat, akdr a — hacsak szelektiv — nemfizetés nem elhanyagolhaté
kockazataval. Kovetkezésképpen, még a pénziigyi valsag 2009-es kezdetét megel6zden is, amikor
a kibocsaté gorog allam madr jelentés adossaggal és hiannyal szembesiilt, a felpereseknek tudniuk
kellett, hogy a hitelviszonyt megtestesité gorog értékpapirok vdsarldsa a veszteség magas
kockézataval jart (lasd ebben az értelemben: 2015. oktéber 7-i Accorinti és tarsai kontra EKB
itélet, T-79/13, EU:T:2015:756, 82. és 121. pont; 2017. janudr 24-i Nausicaa Anadyomene és
Banque d’escompte kontra EKB itélet, T-749/15, nem tették kozzé, EU:T:2017:21, 97. pont; 2019.
majus 23-i Steinhoff és tarsai kontra EKB itélet, T-107/17, EU:T:2019:353, 108. és 109. pont).

A jelen tigyben ezt az értékelést meg lehet erdsiteni a vitatott, hitelviszonyt megtestesité gorog
értékpapirok kibocsatasanak és vasarlasanak idépontjai tekintetében, amelyek a felperesek sajat
allitasa szerint az emlitett értékpapirok nagy része esetében 2009 janudrja és 2010 marciusa kozé
estek. Igy e beszerzésekre elsésorban vagy abban az idészakban keriilt sor, amikor a Gorog
Koztarsasag mar rendkiviili hidnyban volt (EJEB, 2016. julius 21., Mamatas és tarsai kontra
Gorogorszag itélet, CE:ECHR:2016:0721JUDO006306614, 101. pont), és amely megel6zte a
pénziigyi valsag 2009. oktdberi kezdetét, vagy pedig olyan idGszakban, amikor ezen dallam
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pénziigyi helyzete a pénziigyi piac sulyos zavarainak volt kitéve, amit hitelmindsitésének jelentds
csokkenése fokozott (2017. janudr 24-i Nausicaa Anadyomene és Banque d’escompte kontra EKB
itélet, T-749/15, nem tették kozzé, EU:T:2017:21, 97. pont). Meg kell tehat allapitani, hogy
— legalabbis ami a 2010-t6l kibocsatott értékpapirok vasarlasat illeti — a felperesek magas
kockazattal jar6 befektetéseket hajtottak végre, amelyek esetében nem zarhaté ki, hogy a magas
hozam elérése reményében spekulativ, nem pedig megtakaritasi cél vezérelte Gket. Ezenfelill a
felperesekhez hasonlé maganbefekteték nem hagyhattdk volna figyelmen kivill a gorog
allamadossag atiitemezését illetéen az eurdovezet tagallamai és a tobbi érintett szerv, mint
példaul a Bizottsdg, az IMF és az EKB kozott fennallé nézetkiilonbséget. Ilyen kivételes
kortilmények kozott az elévigyazatos és koriiltekinté gazdasagi szereplé nem zarhatta volna ki
annak kockazatat, hogy a gorog allamadéssagot atiitemezik a Gordg Koztarsasag legaldbbis
szelektiv fizetésképtelenségének elkeriilése érdekében (lasd ebben az értelemben: 2015. oktéber
7-i Accorinti és tarsai kontra EKB itélet, T-79/13, EU:T:2015:756, 82. és 121. pont;
2017. janudr 24-i Nausicaa Anadyomene és Banque d’escompte kontra EKB itélet, T-749/15, nem
tették kozzé, EU:T:2017:21, 97. és 115. pont; 2019. majus 23-i Steinhoff és tarsai kontra EKB itélet,
T-107/17, EU:T:2019:353, 109-111. pont).

Masodszor nem vitatott, hogy azon pénziigyi valsag jelentéségére tekintettel, amelynek a Gorog
Koztarsasag 2010 6ta ki volt téve, nélkiilozhetetlenné valt szamdra egy 1j pénziigyi tdmogatasi
program, amelyet multilaterdlis és korméanykozi szinten dolgoztak ki és kellett végrehajtani az
euréovezet tagallamainak részvételével, és el6szor is az EFSF, majd a Belga Kirdlysag, a
Németorszagi Szovetségi Koztarsasdg, az Eszt Koztarsasag, [rorszag, a Gordg Koztirsasag, a
Spanyol Kirdlysag, a Francia Koztdrsasag, az Olasz Koztarsasdg, a Ciprusi Koztarsasag, a
Luxemburgi Nagyhercegség, Malta, a Holland Kirdlysdg, az Osztrdk Koztdrsasag, a Portugal
Koztarsasag, a Szlovén Koztarsasag, a Szlovak Koztarsasag és a Finn Koztarsasag kozott 2012.
februdr 2-an létrejott, 2012. szeptember 27-én hatalyba 1épett szerz6dés utjan létrehozott eurdpai
stabilizaciés mechanizmus (a tovabbiakban: ESM), tovabba pedig az IMF tamogatasaval. Amint
arra maguk a felperesek ramutatnak, a gordg allamaddssiagnak a vitatott intézkedések altal
tervezett atiitemezése, valamint az eurdérendszer emlitett atiitemezésben vald részvételének
kizardsa a megkotott kétoldala és tobboldald megallapoddsok értelmében e pénziigyi
segitségnyujtas végrehajtasanak elézetes feltételeit képezték (lasd ebben az értelemben: EJEB,
2016. julius 21, Mamatas és tarsai kontra Gorogorszag itélet,
CE:ECHR:2016:0721JUD006306614, 116. pont). Igy az eurécsoport 2012. februir 21-i
nyilatkozatabdl kitlinik, hogy a gorog allamaddssagnak a 4050/2012. sz. torvény alapjan torténd
atiitemezése az allami és intézményi hitelez6k tovabbi pénziigyi timogatdsanak el6zetes feltétele
volt. Marpedig, tekintettel az ebben az idészakban fennall6 koriilményekre, egy kizarélag onkéntes
PSI, amelynek nem része KFZ, biztosan nem biztositotta volna a hitelviszonyt megtestesit6 gorog
értékpapirok magantulajdonosai megfelelé szazalékos mértéki részvételét ahhoz, hogy elérje a
szlikséges addssagesokkentési aranyt, amit végiil a gorog dllamadossag koriilbelill 107 millidrd
eurdval torténd csokkentése révén értek el (EJEB, 2016. julius 21., Mamatas és tarsai kontra
Gorogorszag itélet, CE:ECHR:2016:0721JUD006306614, 104. pont). Ezenkiviil, figyelemmel a
nem vagyoni kockdzatokra (moral hazard), amelyre a Bizottsdg, az EKB, az Eurdpai Tanacs és a
Tandcs helyesen mutatott rd, az sem volt biztositott, hogy egy KFZ nélkiili PSI kelléen magas
mértékid részvételi aranyt hozott volna ahhoz, hogy 2014-ig lehet6vé tegye a 130 millidrd eurdig
terjed6 kolcsonoknek az eurdovezet tagdllamai részérdl torténd felszabaditasat (lasd: az
eurdcsoport 2012. februar 21-i nyilatkozata). A nem vagyoni kockdzat problémdja ugyanis
tovabbi jelentds 0sztonzot hozhatott 1étre valamennyi befektet6 vagy hitelviszonyt megtestesité
gorog értékpapirok birtokosa szdmdara vagyondnak megd6rzése érdekében arra, hogy megtagadja
az értékpapirok onkéntes cseréjére vonatkozé ajanlatot, s6t, hogy piaci értékiik csokkenése esetén
tobb értékpapirt vasaroljon, remélve, hogy mas hitelez6k vagy a tag értelemben vett kozosség
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atvallalta volna a kockazattal jar6 befektetésének negativ kovetkezményeit. Ennek megfeleléen a
KFZ hidnya azon tulajdonosok hitelviszonyt megtestesité gorog értékpapirjai tekintetében, akik
készek lettek volna leirdst elfogadni, nem csak nagyobb arianyu csokkentés alkalmazdsat
eredményezte volna, hanem hozzdjarult volna ahhoz is, hogy az ilyen értékpapirok
tulajdonosainak jelentés részét visszatartsa az allamaddssig-csokkentési folyamatban vald
részvételtdl, vagy akar arra Osztonozte volna 6ket, hogy akaddlyozzdk célja megvaldsitasat. A
vitatott intézkedések tehiat elengedhetetlenek voltak mind a gorog allamaddssig tervezett
atiitemezése sikerének biztositdsahoz, mind pedig ahhoz, hogy lehetévé tegyék olyan tovabbi
pénziigyi tdmogatas nyudjtasat, amelynek célja a gorog allam fizetésképtelenségének rovid idén
beliili megel6zése és annak segitése abban, hogy kozéptavon kezelje pénziigyi valsagat, és Gjra
megtaldlja a gazdasagi egyensulyt. Ebbdl kovetkezik, hogy a felperesek nem bizonyitottdk, hogy a
4050/2012. sz. torvény e tekintetben nyilvanvaléan alkalmatlan vagy ardnytalan volt, vagy hogy a
kizarélag onkéntes, KFZ nélkiili PSI vagy az alacsonyabb mértékd névértékcsokkentés, ugyanolyan
hatékony, de kevésbé korlatozé intézkedések lettek volna a kitlizott kozérdekd célok elérésére
(lasd ebben az értelemben: 2019. mdjus 23-i Steinhoff és tdrsai kontra EKB itélet, T-107/17,
EU:T:2019:353, 112. pont).

A fenti megfontolasokra tekintettel el kell utasitani a felperesek azon érvét, amely szerint a
hitelviszonyt megtestesité gorog értékpapirok magantulajdonosai a gorog allamadéssagnak csak
elhanyagolhat6, 2,262  millidrd euré  értékdi  részével rendelkeztek, ami az
értékpapircsere-ajanlatban szereplé 206 millidard eurénak csak koriilbelil 1,09%-at tette ki, ily
moédon bevondsuk nyilvanvaléan ardnytalan volt a kovetett kozérdek(i cél eléréséhez képest.
Mindenesetre, még ha feltételezziik is, hogy e tekintetben a felperesek a ,magantulajdonosok”
korlatozott fogalmabdl indulnak ki, azt természetes személyekre vagy betétesekre korlatozva, az
intézményi vagy szakmai tulajdonosoktdl, illetve a jogi személyektdl elkiilonitve (lasd a
jogellenesség 6todik jogalapjat), elegend6 megallapitani, hogy e kiilonbségtétel nem relevans (lasd
az alabbi 156—-166. pontot.)

Harmadszor, kétségtelen, hogy a hitelviszonyt megtestesité gorog értékpapiroknak a
4050/2012. sz. torvényt és az ilyen értékpapirok tulajdonosainak tobbsége dltali jévahagyasat
koveto kotelezé cseréje ezen értékpapirok névértékének nagyon jelentds csokkenéséhez vezetett.
A felperesekkel szemben ugyanis, akik nem jarultak hozzd a hitelviszonyt megtestesit
értékpapirjaikra iranyadé feltételek javasolt moédositdsahoz, az emlitett torvényben szerepld 4j
feltételeket alkalmaztdk, és érvényesitették velilk szemben kiillonosen ezen értékpapirok
névértékének csokkentését. Marpedig a gorog jogalkotd jogszeriien vezethetett be horizontalisan
alkalmazand6 értékcsokkentési ratat az érintett gorog addssdginstrumentumok névértéke
alapjan, mivel nem lett volna kivitelezheté egy masik, az egyes értékpapiroknak egy bizonyos
id6pontban fennalld piaci értéke vagy azok esedékessége alapjan torténd kiszamitas. A felperesek
altal elszenvedett veszteség mértékének értékeléséhez ugyanis nem lehet az az Osszeg a
referenciaérték, amelyet a felperesek a hitelviszonyt megtestesit6 gorog értékpapirjaik lejaratakor
reméltek. Még ha valamely hitelviszonyt megtestesité értékpapir névértéke a tulajdonosanak a
lejarat idGpontjadban fenndllé kovetelését tiikrozi is, az nem képviselte a hitelviszonyt
megtestesitd gorog értékpapirok valddi piaci értékét abban az idépontban, amikor a gorég allam
elfogadta a 4050/2012. sz. torvényt, azaz 2012. februar 23-an, amikor ezt az értéket befolydsolta
hitelképességének 2010. és 2011. év soran tortént csokkenése, ami arra engedett kovetkeztetni,
hogy a lejarat id6pontjaban a gorog allam nem lett volna olyan helyzetben, hogy teljesiteni tudja
az ezen értékpapirokhoz kapcsolddo szerzédéses feltételekbdl eredd kotelezettségeit (lasd ebben
az értelemben: 2019. majus 23-i Steinhoff és tarsai kontra EKB itélet, T-107/17, EU:T:2019:353,
113. pont; EJEB, 2016. jalius 21, Mamatas és tarsai kontra GoOrogorszag itélet,
CE:ECHR:2016:0721JUD006306614, 112. pont).
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Negyedszer a felperesek nem hivatkozhatnak arra, hogy az eurérendszernek a gorog allamaddssag
atiitemezésében val6 részvételbdl valé kizdrasa nem sziikséges vagy nyilvanvaléan ardnytalan
korlatozas volt. Egyrészt, amint az tobbek kozott az eurdcsoport 2012. februdr 21-i nyilatkozatabdl
kitlinik, a gorog allam éallami és intézményi hitelez6i e kizarastdl is fiiggévé tették a kiegészitd
pénziigyi tamogatdst. Masrészt a 2012. februdr 15-i cseremegéllapodas elfogadasa és végrehajtasa,
amely megéllapodas célja az volt, hogy lehet6vé tegye az eurdérendszer kozponti bankjai szamara,
hogy elkeriiljék a PSI-t és a KFZ alkalmazasat, az eurérendszer alapvetd hataskoreinek és feladatai
gyakorlasanak keretébe illeszkedik, mivel azok a kdzponti bankok mozgasterének meg6rzésére és
az eurdrendszer megfelel6 miikodése folytonossaganak biztositasara iranyultak. Ez utébbi tobbek
kozott azt kovetelte meg, hogy az emlitett kozponti bankok tovabbra is, az eurérendszer
hitelmtveleteihez a KBER alapokmanyai 18. cikke (1) bekezdésének masodik franciabekezdése
értelmében vett megfeleld biztositékként fogadhassak el a gorog addssaginstrumentumokat (lasd
ebben az értelemben: 2015. oktédber 7-i Accorinti és tarsai kontra EKB itélet, T-79/13,
EU:T:2015:756, 93., 94. és 108. pont; lasd tovabba a fenti 102. pontot), ami méar nem lett volna
lehetséges leértékelés, és kovetkezésképpen a gorog allam részleges fizetésképtelensége esetén.
Ezenfelil, amint az a fenti 109. pontban kifejtésre keriilt, az eurérendszer kozponti bankjainak a
gorog allamadossag atiitemezésében valo feltétel nélkiili részvételét olyan beavatkozasnak
lehetett volna mindsiteni, amelynek hatdsa megegyezik az dllami instrumentumoknak az emlitett
kozponti bankok éltali, az EUMSZ 123. cikk éltal tiltott kozvetlen megszerzésével (lasd ebben az
értelemben: 2015. oktéber 7-i Accorinti és tarsai kontra EKB itélet, T-79/13, EU:T:2015:756,
114. pont; 2017. janudr 24-i Nausicaa Anadyomene és Banque d’escompte kontra EKB itélet,
T-749/15, nem tették kozzé, EU:T:2017:21, 98. pont; lasd tovabba ebben az értelemben: 2015.
junius 16-i Gauweiler és tarsai itélet, C-62/14, EU:C:2015:400, 97. és 104. pont; 2018. december
11-i Weiss és tarsai itélet, C-493/17, EU:C:2018:1000, 106. és 110. pont).

A fenti megfontolasok Osszességére tekintettel a felperesek megalapozatlanul allitjdk egyrészt,
hogy a maganhitelezék tulajdondban all6 gordg addssaginstrumentumok a gorog allamadodssag
elhanyagolhat6 részét képezték volna, masrészt pedig, hogy abban az esetben, ha az eurérendszer
részt vesz a gorog allamaddssag atiitemezésében, a leértékelés joval alacsonyabb lett volna, és az
eurérendszer kevésbé korlatozé eszkozokkel rendelkezett volna az azonos banasmdd kedvezétlen
hatdsainak megel6zésére.

Figyelembe véve ugyanis a széban forgé tulajdoni jogcim természetét, a gorog allamaddssaggal
kapcsolatos valsag jelentdségét, valamint sulyos és terjedéssel fenyegetd jellegét, a gorog allam és
a hitelviszonyt megtestesité gorog értékpapirok tulajdonosai tobbségének kezeskedését az
emlitett értékpapirok értékvesztésével torténd cseréjéért és az elszenvedett veszteségek
nagysagat, sem a vitatott gorog adéssaginstrumentumok értékének a vitatott intézkedések révén
biztositott csokkentése, sem pedig az eurdérendszernek a vitatott intézkedésekbdl vald kizarasa
nem képezett a kovetett célokra tekintettel ardnytalan és elviselhetetlen beavatkozast, amely sérti
magat a felpereseknek a Charta 17. cikke (1) bekezdése dltal biztositott, tulajdonhoz valé joganak a
tartalmat. Végiil e rendelkezés megsértése hidnydban nem réhaté sem a Bizottsag, sem az EKB
terhére, hogy azt kiilondsen az EKB 2012. februar 17-i véleményben nem kifogasolta (lasd ebben
az értelemben: 2019. majus 23-i Steinhoff és tarsai kontra EKB itélet, T-107/17, EU:T:2019:353,
114-116. pont).

Kovetkezésképpen a harmadik jogellenességre vonatkozé jogalapot mint megalapozatlant el kell
utasitani.

ECLI:EU:T:2022:58 27



142

143

144

145

146

2022. 02. 09-1 iTELET — T-868/16. Sz. UGY [KIVONATOK]
QI £s TARSAI KONTRA BizoTTsAG Es EKB

A jogellenességre vonatkozo negyedik, a felperesek EUMSZ 63. cikk (1) bekezdésébdl eredi
jogainak kelléen suilyos megsértésére alapitott jogalaprol

[omissis]

Az EUMSZ 63. cikk (1) bekezdése értelmében tilos a tagallamok, valamint a tagallamok és
harmadik orszagok kozotti tékemozgdsra vonatkozé6 minden korlatozds. Az ilyen
korlatozasoknak mindsiilnek tobbek kozott az olyan tagallami intézkedések, amelyek alkalmasak
arra, hogy mas tagallamok befektetdit visszatartsak, korlatozzak vagy megakadalyozzak abban,
hogy az emlitett tagillamban beruhdzasokat hajtsanak végre, illetve forditva, amelyek alkalmasak
arra, hogy visszatartsak, korlatozzak vagy megakadalyozzak e tagallam befektetdit attél, hogy mas
tagdllamokban fektessenek be (lasd: 2019. mdajus 23-i Steinhoff és tarsai kontra EKB itélet,
T-107/17, EU:T:2019:353, 119. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

A t6ke szabad mozgasa, amelyet az EUMSZ 63. cikk (1) bekezdése ir el8, az Unié egyik alapvetd
szabadsiginak mindsiil, amelyet mind a tagallamok, mind az uniés intézmények, és ennélfogva
az EKB is koteles tiszteletben tartani (lasd: 2019. mdjus 23-i Steinhoff és tarsai kontra EKB itélet,
T-107/17, EU:T:2019:353, 120. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

Meg kell allapitani, fiiggetlentl attél, hogy a 4050/2012. sz. torvény végrehajtasa az
EUMSZ 63. cikk (1) bekezdése értelmében a téke szabad mozgasinak korlatozasat
eredményezhette-e, e korldtozdst, amennyiben bizonyitandk annak fennallasat, kozérdeken
alapul6 nyomds okok igazolndk. Ugyanis a tOke szabad mozgisa nemzeti szabdalyozassal
korlatozhatd, feltéve, hogy e szabdlyozast az érintett téke eredetétdl fiiggetlen objektiv
megfontolasok alapjan kozérdeken alapulé nyomds okok igazoljdk, és megfelel az ardnyossag
elvének, amely megkdveteli, hogy e szabdlyozds alkalmas legyen a jogszertien elérni kivant cél
megvaldsitasanak biztositdsara, és ne 1épje tul az e cél eléréséhez sziikséges mértéket (lasd: 2019.
majus 23-i Steinhoff és tarsai kontra EKB itélet, T-107/17, EU:T:2019:353, 121. és 122. pont,
valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

A jelen tigyben ez a helyzet a vitatott intézkedések és az eurérendszernek a gorog dllamaddssag
atiitemezésében valé részvételb6l valé kizarasa esetében. Amint azt a Torvényszék a fenti
131. pontban Kkifejtette, a 4050/2012. sz. torvényhez vezeté koriilmények valdban kivételesek
voltak, mivel atiitemezés hianydban hiteles kilatds volt a gorog allam rovid tava
fizetésképtelenségére, vagy legaldbbis részleges fizetésképtelenségére. Ezenkiviil, amint azt a
Torvényszék a fenti 102. és 134. pontban kifejti, a széban forgé intézkedések célja az volt, hogy
biztositsdk az egész eur6ovezet bankrendszerének stabilitasat (lasd ebben az értelemben: 2019.
madjus 23-i Steinhoff és tarsai kontra EKB itélet, T-107/17, EU:T:2019:353, 123. pont).

A felperesek tovabba nem bizonyitottdk, hogy a vitatott intézkedések aranytalanok voltak. Ezek az
intézkedések lehet6vé tették az egész eurddvezet bankrendszere stabilitdsdnak a helyredllitasat, és
nem bizonyitott, hogy tdllépték volna az e stabilitds helyredllitisdhoz sziikséges mértéket.
Kozelebbrdl, a maganhitelez6knek a hitelviszonyt megtestesité gorog értékpapirok cseréjében
kizarélag onkéntes alapon torténd részvétele, amelyet a felperesek javasolnak, nem tette volna
lehet&vé ezen értékpapircsere sikerének biztositasat, hanem éppen ellenkezéleg, kontraproduktiv
Osztonzésként hatott volna az abban val6 részvételtdl vald tartézkodasra. Ilyen esetben ugyanis
nem lett volna biztositott, hogy az emlitett hitelez6k kell6 szamban elfogadtak volna az ilyen
onkéntes cserét, figyelemmel az ezzel jaré6 nem vagyoni kockdzatra (lasd a fenti 131. pontot).
Marpedig az értékpapircsere sikere feltétele volt a gorog allamadéssag atiitemezésének, amely
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pedig sziikséges volt az eurdovezet bankrendszerének a stabilizidlasahoz (lasd ebben az
értelemben: 2019. majus 23-i Steinhoff és tarsai kontra EKB itélet, T-107/17, EU:T:2019:353,
124. pont).

Ennélfogva a felperesek tévesen hivatkoznak az EUMSZ 63. cikk értelmében vett téke szabad
mozgasanak az unids intézmények vagy az EKB dltali megsértésére.

Ennélfogva a negyedik jogalapot el kell utasitani mint megalapozatlant.

Az otodik, a Charta 20. cikkében eldirt egyenlé bdndsmodhoz valo jog kelléen siilyos
megsértésére alapitott jogellenességi jogalaprol

[omissis]
A Torvényszék dllaspontja

— Az itélkezési gyakorlat felidézése

Az egyenl6 bandsmdd elve mint az unids jog altaldnos elve megkoveteli, hogy az 6sszehasonlithaté
helyzeteket ne kezeljék eltéré modon, és hogy a kiillonb6zé helyzeteket ne kezeljék azonos médon,
kivéve ha ez a bandsmdd objektive igazolt. Ezenfelill az egyenl6 bandasmdd elvének az eltérd
bandsmadd éltali megsértése azt feltételezi, hogy az érintett helyzetek az ezeket jellemzé tényezé
tekintetében hasonlék  (Iasd: 2020. december 16-i Tandcs és tarsai kontra
K. Chrysostomides & Co. és tarsai itélet, C-597/18 P, C-598/18 P, C-603/18 P és C-604/18 P,
EU:C:2020:1028, 191. és 192. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

A jelen jogalap els6 és masodik részét az itélkezési gyakorlat ezen elveinek fényében kell
megvizsgalni.

— Az els6, a magdnbefektetdk és az intézményi vagy szakmai befektetok dsszehasonlithatésaganak
hidnya ellenére alkalmazott egyenld bandsmodra alapitott részrdl

Az els6 részt illetGen a felperesek tévesen dllitjdk, hogy a hitelviszonyt megtestesité6 gorog
értékpapirokba befekteté maganbefektetdk, kiillondsen a megtakaritok, a PSI szempontjabél nem
voltak Osszehasonlithaté helyzetben az intézményi vagy szakmai befektet6kkel vagy
értékpapir-birtokosokkal, akik azonban a felperesek megfogalmazasa szerint nem tartoznak az
allami hitelez6k kategoridjaba.

El6szor is a felperesek nem vitatjdk, hogy bizonyos intézményi vagy szakmai befektet6khoz
hasonléan jelentés pénziigyi kapacitdssal rendelkezd természetes vagy jogi személyek, mint a
jelen tigyben a QJ tarsasag, amely 22 650 000 eur6 névértékl gorog adossaginstrumentummal
rendelkezik, jelentés mennyiségii allami addssaginstrumentumot is szerezhetnek (lasd ebben az
értelemben: EJEB, 2016. julius 21, Mamatas és tdarsai kontra Gorogorszag itélet,
CE:ECHR:2016:0721JUD006306614, 137. és 138. pont). Ez 6nmagaban azt bizonyitja, hogy a pén-
ziligyi kapacitds vagy a megvasarolt értékpapirok volumene nem minden esetben relevans megkii-
l6nbozteté ismérv a maganbefektetoknek az intézményi vagy szakmai befektetéktdl vald
megkiilonboztetéséhez. Ugyanez vonatkozik a hozzaértésre és a pénziigyi ismeretekre, amelyek a
felperesek altal felvazolt két befektet6csoport mindegyike esetében valtozhatnak, igy mindannyiu-
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knak sziikségiik lehet arra, hogy szaktanacsot kérjenek e teriileten. Ezenkiviil nem bizonyitott az az
allitas, amely szerint a maganbefektet6k tobbségének az allami addssaginstrumentumokba vald
befektetésre vonatkozé dontéseket — az intézményi vagy szakmai befektet6ktdl eltéréen — elssor-
ban a megtakaritdsi célbdl valé befektetésre irdnyuldé szandék vezérli, mivel a felperesekhez
hasonléan a gorog pénziigyi valsag soran szamos maganszemély jelentds Osszegeket fektetett
gorog addssaginstrumentumokba, az e befektetéshez kapcsolddé magas kockdazat ellenére (lasd
kiillonosen: 2015. oktéber 7-i Accorinti és tarsai kontra EKB itélet, T-79/13, EU:T:2015:756; 2019.
mdjus 23-i Steinhoff és tarsai kontra EKB itélet, T-107/17, EU:T:2019:353, amelyet megerdsitett a
2020. marcius 12-i EMB Consulting és tarsai kontra EKB végzés, C-571/19 P, nem tették kozzé,
EU:C:2020:208).

Misodszor, amint az a fenti 130. pontban mar kifejtésre keriilt, ezt az értékelést a jelen tigyben
megerdsiti a vitatott gorog adoéssaginstrumentumok tobbsége kibocsatasanak és vasarlasanak
idépontja, amely a felperesek sajat allitasa szerint 2009 janudrja és 2010 marciusa kozé, vagyis
olyan id6szakra esett, amelynek sordn a gorog dllam mar rendkiviili hiannyal rendelkezett, vagy ki
volt téve a pénziigyi piac jelentds zavarainak, amit hitelmindsitésének jelentds csokkenése
fokozott. Meg kell tehat allapitani, hogy — legalabbis, ami a 2010-t6l kibocsatott értékpapirok
vasarlasat illeti — a felperesek magas kockazattal jaré befektetéseket hajtottak végre, amelyek
esetében nem zarhat6 ki, hogy nem megtakaritdsi, hanem spekulativ cél vezérelte 6ket a magas
hozam elérése reményében. Marpedig ennyiben a felpereseknek a hitelviszonyt megtestesit6
gorog értékpapirokba valé befektetésére vonatkozé dontései hasonléak voltak a mads, azonos
célokat kovet6 intézményi vagy szakmai befektet6kéhez (lasd ebben az értelemben:
2017. janudr 24-i Nausicaa Anadyomene és Banque d’escompte kontra EKB itélet, T-749/15, nem
tették kozzé, EU:T:2017:21, 97. és 115. pont).

Harmadszor, a széban forgd befektetési dontések alapjaul szolgdld, fent emlitett elsédleges
motivacié csakigy relevans, mint elegendé megkiilonboztetési, illetve 6sszehasonlitasi alap volt
ahhoz, hogy az egyenl6 banasmodd elvét alkalmazzdk a PSI hatdlya ald tartozé magdanhitelezékkel
— ideértve a felpereseket is — szemben, és konkrétabban ahhoz, hogy 6sszehasonlitsak az emlitett
befektet6k egyéni helyzeteit til azon a tényen, hogy mind gorog addssiginstrumentummal
rendelkezett. Ezzel szemben nem ez a helyzet az ezen els6dleges motivaciot kiséré esetleges
jarulékos vagy kiegészitd motivacidk esetében, amelyek szintén befolyasolhattdk az emlitett
befektet6k azon dontését, hogy gordg adodssaginstrumentumokat vésaroljanak. Ugyanis sem
elméletben, sem a gyakorlatban nem lehet egyértelmiien kiilonbséget tenni a kizardlag
magancélb6l megtakaritoként eljaré befektet6k és az intézményi vagy szakmai tevékenység
keretében vagy akar spekulacios célbdl eljaré befektetok kozott, és nem lehet kell6 mértékben
kiilonbséget tenni azon természetes vagy jogi személyek kozott, akik e két befektetécsoport
valamelyikéhez tartozhatnak. Az ilyen kiilonbségtétel nemcsak mesterséges, hanem azt is
megkoveteli, hogy részletesen ellendrizzék azokat a valds, feltétleniil szubjektiv motivacidkat,
amelyek a szoéban forgé befektetési dontéseket vezérelték, ami azzal a kockazattal jar, hogy
valamely befekteté egyik vagy a madsik kategéridba vald besoroldsa véletlenszertivé valik (lasd
ebben az értelemben: EJEB, 2016. julius 21., Mamatas és tarsai kontra Gordgorszag itélet,
CE:ECHR:2016:0721JUD006306614, 137. pont).

Nagyon nehéz és iddigényes lett volna ugyanis, hogy a PSI alkalmazasa keretében egyértelmi
kiilonbséget tegyenek a magéanbefekteték kozott, akik lehetnek egyrészt természetes vagy jogi
személyek, masrészt pedig intézményi vagy szakmai befektetdk, s6t azonositsdk a befekteték elsé
csoportjaban a kizardlag ,megtakaritasi” céllal befektetéket. Ezenkiviil a gorog allamaddssag e
befektet6k kozotti pontos elosztasainak meghatdrozasa érdekében a 4050/2012. sz. torvény
elfogadasat megel6zben egy adott idéponttdl kezdve meg kellett volna tiltani vagy ,befagyasztani”
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az értékpapirokkal val6 kereskedést annak érdekében, hogy megalapozzdk bizonyos befektetok
PSI alél valo, hatranyos megkiilonboztetés nélkiili, meghatarozott objektiv, de nehezen
megallapithaté feltételek alapjan valé mentesiilését. Ugyanakkor egy ilyen 1épés ezen idépontot
megel6z6 puszta bejelentése az értékpapiroknak a mentesitésre jogosult tulajdonosok kategoériai
felé torténd tomeges atruhdzasahoz vezethetett volna, ami veszélyeztette volna magat a gorog
dllamaddssag atiitemezésére iranyuld, a PSI értelmében tervezett muvelet sikerességét (lasd
ebben az értelemben: EJEB, 2016. julius 21., Mamatas és tarsai kontra Gorogorszag itélet,
CE:ECHR:2016:0721JUD006306614, 137. és 138. pont).

Ennek az értékelésnek nem mond ellent a GLK 2012. februar 24-i sajtékozleménye, amely
azonositotta a természetes személyek altal az elsédleges és masodlagos piacokon megszerzett,
Osszesen 1,3 millidard, illetve 962 milli6 eurd értékd hitelviszonyt megtestesité gorog
értékpapirokat, anélkiill azonban, hogy kifejtette volna az e megallapitasok alapjaul szolgald
relevans jogi és ténybeli szempontokat. E kovetkeztetést még kevésbé kérddjelezi meg a
felpereseknek a valészintileg az EJEB-nek az e masik tigy felperesei altal el6adott érvek
Osszefoglaldsara iranyulé megallapitasan (EJEB, 2016. jdlius 21., Mamatas és tarsai kontra
Gorogorszag itélet, CE:ECHR:2016:0721JUD006306614, 76. pont) alapul6, homadlyos és
kétértelmii érve sem, amely szerint a természetes személyek csak a gorog dllamadodssag
1,09%-aval rendelkeztek.

Negyedszer, még ha feltételezziik is, hogy a hitelez6i jogallasuk fontossaga és jelentésebb pénziigyi
teljesit6képességiik miatt egyes, szokdsosan jogi személynek mindsiilé intézményi vagy szakmai
befektet6k altaldban alkalmasabbak a maganbefektetéknél vagy a megtakaritéknal a hitelviszonyt
megtestesité értékpapirokat kibocsaté dallammal valé targyaldsokra, valamint arra, hogy
befolyasoljak az allam adéssaganak kezelésével kapcsolatos dontéseit, nem lehet egyértelmi és
praktikusan alkalmazhaté hatarvonalat htizni egyrészt ezen intézményi vagy szakmai, és masrészt
azon befektet6k kozott, akik mérete és gazdasagi teljesit6képessége nyilvanvaléan kisebb, illetve
akik vallalkozasi vagy szakmai tevékenységet végz6 természetes személyek. Ezenkiviil jogi vagy
természetes személy mindségiiktdl fiiggetleniil nem bizonyitott, hogy a ,kis” maganbefektetéknek
vagy megtakaritoknak nem volt lehetéségiik arra, hogy szervezkedjenek és befolyasoljak a
4050/2012. sz. torvény elfogadasahoz vezet6 dontéshozatali eljarast, vagy legaldbbis az
értékpapircsere-ajanlati eljaras kimenetelét azaltal, hogy megproébaltak volna elérni a blokkolo
kisebbséget a KFZ aktivalasanak megakaddlyozasa érdekében a fogyasztdkat, kisbefektetOket,
illetve megtakaritokat oltalmazé szervezeteket segitségiil hivva.

Ennélfogva a felperesek altal annak bizonyitdsa érdekében javasolt megkiilonboztets feltételek,
hogy a maganbefektet6k, valamint az intézményi és szakmai befektet6k a hitelviszonyt
megtestesitd gorog értékpapirok tulajdonosaiként nem voltak 6sszehasonlithaté helyzetben, nem
megalapozottak, és nem is relevansak a vitatott intézkedések céljara, vagyis arra tekintettel, hogy
biztositsdk a gorog allamadodssdg atiitemezését annak kezelhetévé tétele érdekében. Ebben az
Osszefiiggésben az esetleges megtakaritasi motivacié vagy mds masodlagos gazdasagi indok,
amely a PSI hatdlya ald tartozé magdanhitelez6t arra inditotta, hogy hitelviszonyt megtestesité
gorog értékpapirokba fektessen be, e célra tekintettel nem mindsiil relevans megkiilonboztetd
feltételnek (lasd ebben az értelemben: 2020. december 16-i Tanics és tarsai kontra
K. Chrysostomides & Co. és tarsai itélet, C-597/18 P, C-598/18 P, C-603/18 P és C-604/18 P,
EU:C:2020:1028, 200. pont; EJEB, 2016. julius 21., Mamatas és tarsai kontra Gorogorszag itélet,
CE:ECHR:2016:0721JUD006306614, 134. és 137. pont). Epp ellenkezdleg, az emlitett célkitiizés
fényében e személyek eleve vagy azonos, vagy Osszehasonlithaté helyzetben voltak, mivel
kizarélag magin vagyoni érdekeikbdl, vagy akar nyereségszerzési, illetve spekulativ célbdl
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vasaroltak hitelviszonyt megtestesité gorog értékpapirokat, és elfogadtik az ahhoz kapcsolédd
veszteség kockdzatat, mikozben tudatdban voltak annak a pénziigyi vélsaghelyzetnek, amelyben a
Gorog Koztarsasag akkor volt.

Ezenkivill, még ha Ggy is tekintjiik, hogy a felperesek altal hivatkozott kiillonbségtétel relevans az
egyenlé banidsmdd elve szempontjabél, nem lehetett kiillonbséget tenni az allitélagos ,kis
megtakaritok” és a ,nagy befektet6k” kozott példaul egy 100000 eurds befektetési kiiszob
meghatdrozasdval, amely alatt a hitelviszonyt megtestesité értékpapirok mentesiilhettek volna a
PSI alél. Ugyanis, a fenti 160. pontban kifejtettekhez hasonléan, és amint azt az EJEB is megallapi-
totta (EJEB, 2016. jdlius 21, Mamatas és tarsai kontra GoOrogorszag itélet,
CE:ECHR:2016:0721JUD006306614, 137. és 138. pont), az ilyen mentesség bevezetésének puszta
bejelentése azzal a hatdssal jart volna, hogy az ilyen értékpapirokat nagy mennyiségben az értékpa-
pir-tulajdonosok mentesitett kategoridira ruhaztak at, ami 6sszességében veszélyeztethette volna a
PSI eredményességét. Ezenkivill a felperesek addsak maradtak annak bizonyitdsaval, hogy a
4050/2012. sz. torvény elfogadasat kovetéen be lehetett volna vezetni ilyen jogi
megkiilonboztetést, mivel e torvény mar egyértelmlien meghatarozta a PSI-re és a KFZ-k aktivala-
sara vonatkozé kritériumokat valamennyi érintett gordg adédssaginstrumentum tekintetében,
anélkiil azonban, hogy lehetséges mentességeket irt volna el6.

A felperesek altal a maganbefektetdk, valamint az intézményi vagy szakmai befekteték kozott tett
kiilonbséget a 2004/39 iranyelv rendelkezései sem tdmasztjak ald. Habar az emlitett irdnyelv célja a
slakossagi tgyfelek” mint az atruhdazhaté kotvényekhez vagy hitelviszonyt megtestesité
értékpapirokhoz hasonlé ,atruhdzhaté értékpapirokba” befektet6k védelme volt, ez a védelem
csak megel6z6 jellegli volt, és csak arra vonatkozott, hogy a ,befektetési véllalkozasok” — ideértve
a kereskedelmi bankokat is — miként kindljak, értékesitik és kezelik ezen értékpapirokat (lasd
killonosen a (44) preambulumbekezdést és az tigyletek atlathatésiaganak kovetelményeirdl és a
befektetési szolgaltatasok ligyfelek részére torténé nyujtasanak magatartdsi szabdlyairdl sz6lé
19. cikket). Hasonldképpen, mivel ezen irdnyelv kiillonos tdjékoztatasi kotelezettségeket irt el6 a
befektetési vallalkozasok tigyfeleivel szemben tobbek kozott a nydjtott szolgéltatdsok és a
felkinalt pénziigyi eszk6zok mindségével kapcsolatban, ideértve a megfelelé informacidkat ,az
ilyen eszkozokbe torténd befektetésekkel vagy egyes befektetési stratégidkkal kapcsolatos
kockazatokrdl” (az 19. cikk (3) bekezdésének masodik franciabekezdése), e kotelezettségek nem
vonatkoztak sem az ilyen kockazatok megvalosulasanak kovetkezményeire, és annal kevésbé arra a
kérdésre, hogy allamadodssag atiitemezése soran a ,lakossagi tigyfeleknek” egyenlé banasmédban
kell-e részesiilniiik a ,szakmai tigyfelekkel”, igy a hitelintézetekkel.

Ily médon, mivel a felperesek nem bizonyitottdk a jogilag megkovetelt moédon, hogy a
hitelviszonyt megtestesité gorog értékpapirok mas magantulajdonosaihoz, koztiik az intézményi
vagy szakmai befektet6khoz képest eltéré helyzetben voltak, el kell utasitani az egyenld
bandsmadd elvének kell6en silyos megsértésére alapitott els6 részt anélkiil, hogy hatdrozni kellene
a szoban forgo egyenldé bandasmadd esetleges objektiv igazolasanak fennallasarol.

— Az dllami hitelezéknek, kiilonosen az eurdrendszernek a gorog dllamadoissdg dtiitemezésében
valo részvétele kizdardsa miatti egyenlétlen bandsmodra alapitott mdsodik részrél

A masodik részt illetéen, amely kiillonosen egyrészrél a maganbefekteték — koztiik a felperesek —
és masrészrél az allami hitelezdk, tobbek kozott az eurérendszer kdzponti bankjainak helyzetét
érint6 egyenl6tlen bandsmodon alapul, emlékeztetni kell a Torvényszék azon allandé itélkezési
gyakorlatara, amely hasonlé kifogasokat utasitott el (2015. oktéber 7-i Accorinti és tarsai kontra
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EKB itélet, T-79/13, EU:T:2015:756, 88—92. pont; 2017. janudr 24-i Nausicaa Anadyomeéne és
Banque d’escompte kontra EKB itélet, T-749/15, nem tették kozzé, EU:T:2017:21, 108-
117. pont), és amelyet a felperesek sikerteleniil kisérelnek megkérddjelezni.

El6szor is a felperesek téves feltevésbdl indulnak ki, amikor azzal érvelnek, hogy egyrészrél a gorog
addssaginstrumentumokat megszerz6 valamennyi maganszemély, a Gorog Koztarsasag
maganbefektetdjeként vagy -hitelezéjeként, és masrészrél az EKB és az eurérendszer nemzeti
kozponti bankjai a kifogasolt magatartdsok alapjaul szolgalé relevans szabélyok elveire és céljaira
tekintettel hasonld, s6t, azonos helyzetben vannak az egyenlé banasméd elvének alkalmazasa
tekintetében. Ez az érvelés kiilonosen figyelmen kiviil hagyja kiillonosen azt, hogy az EKB és az
emlitett nemzeti kozponti bankok a gorog addssaginstrumentumoknak a kiilonosen a 2010/281
hatdrozat alapjan torténé megvasarlasaval az EUMSZ 127. cikk (1) és (2) bekezdése és kiillonosen
a KBER alapokmanyok 18. cikke 1. pontjanak els6 franciabekezdése alapjan az alapveté feladataik
teljesitése céljabdl jartak el annak érdekében, hogy fenntartsik az arstabilitdst és a monetaris
politika megfelel6 kezelését, és az eljardsuk az emlitett hatdrozat rendelkezései altal
meghatarozott korlatokon beliil maradt (ldasd az emlitett hatdrozat (5) preambulumbekezdését)
(I&sd ebben az értelemben: 2015. oktdéber 7-i Accorinti és tarsai kontra EKB itélet, T-79/13,
EU:T:2015:756, 88. pont; 2017. januar 24-i Nausicaa Anadyomene és Banque d’escompte kontra
EKB itélet, T-749/15, nem tették kozzé, EU:T:2017:21, 111. pont).

Igy az allami — koztilk a gorég — adéssdginstrumentumok vasarldsara irdnyuld, és a 2010/281
hatdrozattal bevezetett program kifejezetten az EUMSZ 127. cikk (2) bekezdésének elsé
franciabekezdésén és kiilonosen a KBER alapokmanyok 18. cikkének 1. pontjan alapult, és a
gorog allamot sdjté pénziigyi valsag kozepette ,a pénziigyi piacokon [...] fenndllé azon kivételes
koriilmények” kontextusaba illeszkedett, ,,amelyeket a piac egyes szegmenseiben tapasztalhatd
— a monetdris politika transzmisszids mechanizmusat, ezéltal a kozéptava arstabilitast szolgald
monetaris politika hatékony vitelét akadalyozé — komoly fesziiltségek jellemeznek”. E hatarozat
szerint e program tehat ,az eurérendszer egységes monetdaris politikajanak részét képez[te]”, és
célja ,az értékpapirpiac mikodési zavaranak a kezelése, valamint a megfelel6 monetaris politikai
transzmissziés mechanizmus helyredllitisa” (az emlitett hatarozat

(2)—(4) preambulumbekezdése). A felperesek 6nmagukban ezeket az indokokat nem vitatjak, a
szoban forgd helyzetek 0sszehasonlithatésigat ugyanis kizardlag arra a koriilményre alapitjak,
hogy mind a magdnbefektet6k, mind pedig az eurérendszer kozponti bankjai, akik, illetve
amelyek gorog addssaginstrumentumokat szereztek, a gorog allam egyenld jogokkal rendelkezé
hitelez6i (lasd ebben az értelemben: 2015. oktédber 7-i Accorinti és tarsai kontra EKB itélet,
T-79/13, EU:T:2015:756, 89. pont; 2017. januar 24-i Nausicaa Anadyomene és Banque
d’escompte kontra EKB itélet, T-749/15, nem tették kozzé, EU:T:2017:21, 112. pont).

Az értékpapirok vésarlasara vonatkozé program, kovetkezésképpen pedig az, hogy az
eurorendszer kozponti bankjai allami ad6ssaginstrumentumokat vasarolnak, ideértve a gorogoket
is, a KBER-nek az EUMSZ 282. cikk (1) bekezdésével 0Osszefiiggésben értelmezett
EUMSZ 127. cikk (1) és (2) bekezdése értelmében vett alapvet6 feladatai keretébe illeszkedik.
Konkrétabban ezek az intézkedések a KBER alapokmdanyok 18. cikke (1) bekezdésének els6
franciabekezdésében rogzitett felhatalmazason alapultak, amelynek értelmében ,[a] KBER céljai
elérése és feladatainak ellatasa érdekében az EKB és a nemzeti kozponti bankok” tébbek kozott
»-muveleteket végezhetnek a pénziigyi piacokon kovetelések és forgalomképes eszkozok végleges
(azonnali vagy hatéridds) [...] eladdsdval és vasarlasaval [...] mind euréban, mind egyéb
pénznemekben”. Ezenfelill ezen wutébbi bekezdésbél az kovetkezik, hogy az dllami
addssaginstrumentumoknak az emlitett kozponti bankok &ltal a masodlagos piacon torténd
megvasarlasa kizarolag a KBER céljainak elérésére és a feladatainak a teljesitésére irdnyul, ami
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minden ezen célon kiviil 4ll6 motivaciot kizar, tobbek kozott annak a szandékat, hogy a
befektetésekkel nagy nyereségeket érjenek el, és ez még inkdbb igaz arra, hogy ezt spekulativ
tigyletekkel érjék el (2017. januar 24-i Nausicaa Anadyomeéne és Banque d’escompte kontra EKB
itélet, T-749/15, nem tették kozzé, EU:T:2017:21, 113. pont; lasd tovdbba ebben az értelemben:
2015. oktéber 7-i Accorinti és tarsai kontra EKB itélet, T-79/13, EU:T:2015:756, 90. pont).

Meg kell tehat allapitani, hogy a felperesek a sajat neviikben eljard, olyan maganbefektetékként
vagy megtakaritoként, akiket a befektetéseik utdn a leheté legnagyobb mértékdi nyereségre
iranyuld, kizarélag maganjellegli érdekek vezérelnek, eltéré helyzetben voltak az eurérendszer
kozponti bankjaihoz képest. Bar az alkalmazandé maganjogi szabdlyok szerint az emlitett
kozponti bankok az dllami adéssaginstrumentumok megvasarlasa soran a maganbefektet6khoz
hasonldéan a kidllitéd és adoés allam hitelezdjének jogallasat szerezték meg, ez az egyetlen kozos
pont nem igazolhatja, hogy e bankokat az emlitett befektet6k helyzetéhez hasonld, s6t azzal
azonos helyzetben 1évéknek tekintsék. Az ilyen, csupan a maganjog szempontjabdl alkalmazott
megkozelités ugyanis nem venné figyelembe sem az emlitett instrumentumoknak a kozponti
bankok altali megvasarlasara iranyuld miveletek jogi keretét, sem pedig azokat a kozérdeki
célokat, amelyeket e bankoknak e kontextusban kévetniiik kell az alkalmazandé elsédleges jogi
szabdlyok értelmében, mely szabdlyok elveit és céljait figyelembe kell venni a széban forgd
helyzetek oOsszehasonlithatésaganak az egyenlé banidsmdd elvére tekintettel vald értékelésekor
(lasd ebben az értelemben: 2015. oktéber 7-i Accorinti és tarsai kontra EKB itélet, T-79/13,
EU:T:2015:756, 91. pont; 2017. janudr 24-i Nausicaa Anadyomeéne és Banque d’escompte kontra
EKB itélet, T-749/15, nem tették kozzé, EU:T:2017:21, 114. pont).

Azt a kovetkeztetést kell tehat levonni, hogy a felperesek, mint olyan maganbefektetk, akik
kizarélag  maganjogi  vagyoni  érdekektél vezérelve  vasiroltdk meg a  gorog
addssaginstrumentumokat, barmely pontos indok is motivéalta a befektetési dontéseiket, eltéréd
helyzetben voltak az eurdrendszer kozponti bankjaihoz képest, mely utébbiaknak a befektetési
dontéseit kizarélag az EUMSZ 127. cikknek az EUMSZ 282. cikk (1) bekezdésével és a KBER
alapokmanyok 18. cikkének 1. pontjanak elsé franciabekezdésével osszefiiggésben értelmezett
(1) és (2) bekezdésében meghatarozott kozérdekii célok vezérelték. Igy a széban forgé helyzetek
osszehasonlithatésdganak a hidnydban a 2012. februdr 15-i cseremegallapodas elfogadédsa és
végrehajtdsa nem mindsiilhet az egyenlé bandsmdd elve megsértésének (lasd ebben az
értelemben: 2015. oktéber 7-i Accorinti és tarsai kontra EKB itélet, T-79/13, EU:T:2015:756,
92. pont).

Maisodszor, a jelen {igyben a felperesek nem adnak el semmilyen tovabbi vagy 4j érvet, amely arra
indithatnd a Torvényszéket, hogy modositsa ezt az itélkezési gyakorlatot. Kozelebbrdl, ellentétben
azzal, amit a felperesek allitanak, a fenti megfontolasokbdl egyértelmiien kittinik, hogy mind az
értékpapir-vasarlasi program, mind pedig a 2012. februar 15-i értékpapir-cseremegallapodas
végrehajtasa az EUMSZ 127. cikk (1) és (2) bekezdése, az EUMSZ 282. cikk (1) bekezdése,
valamint a KBER alapokmdanyok 18. cikke (1) bekezdésének elsé és masodik franciabekezdése
értelmében vett monetadris politikai intézkedésnek mindsiilt.

Ezt az értékelést a Birosag itélkezési gyakorlata is megerdsiti, amely szerint annak meghatarozasa
érdekében, hogy valamely intézkedés a monetaris politika teriiletére tartozik-e, els6sorban ezen
intézkedés céljaira kell hagyatkozni, de azokra az eszkdzokre is, amelyeket az intézkedés e célok
elérése érdekében vesz igénybe. Ekképpen, amennyiben egy meghatarozott értékpapir-vasarlasi
program rendeltetése egyrészt a monetdris politika egységes jellegének megbrzésére irdnyuld cél
elérése, az hozzajarul e politika célkitiizéseinek megvaldsitdsdhoz, mivel az EUMSZ 119. cikk
(2) bekezdése értelmében ennek ,egységesnek” kell lennie. Ezenfeliil, amennyiben az ilyen
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program masrészt arra irdnyul, hogy megérizze a monetaris politika megfelel$ transzmisszidjat, e
cél egyarant alkalmas arra, hogy az emlitett politika egységes jellegét megérizze, és hozzdjaruljon
ennek elsédleges céljahoz, vagyis az drstabilitds fenntartdsihoz. Az ugyanis, hogy az eurérendszer
monetaris politikai dontései révén képes befolyasolni az arak alakuldsat, nagymértékben fiigg az
altala a monetaris piacon gerjesztett impulzusok transzmisszi6jatél a kiillonb6zé gazdasagi
agazatokban, ily médon a monetdris politika transzmissziés mechanizmusdnak leromlott
miikodése alkalmas arra, hogy hatastalanna tegye az eurérendszer dontéseit az eurdovezet egy
részében, és igy megkérddjelezze a monetdris politika egységességét. Egyébirant, mivel a
transzmissziés mechanizmusban keletkezett zavar megvaltoztatja az eurérendszer dltal
elfogadott intézkedések hatékonysagat, ez sziikségképpen befolydsolja az eurdrendszernek az
arstabilitdas biztositasara kiterjed6 Lképességét. Kovetkezésképpen az e transzmisszids
mechanizmus megérzésére iranyulé intézkedések az EUMSZ 127. cikk (1) bekezdésében
meghatdarozott {6 célkitlizéshez szamitanddék. Az, hogy egy ilyen értékpapir-vasarlasi program
adott esetben hozzdjarulhat az eurdovezet stabilitdsahoz is, amely a gazdasagpolitika hatélya ald
tartozik, nem alkalmas arra, hogy ezt az elemzést kétségbe vonja, mivel a monetdris politika
valamely intézkedése nem mindsithetd at gazdasagpolitikai intézkedéssé pusztan amiatt, hogy
kozvetett hatdsokat gyakorolhat az eurdovezet stabilitdsira (lasd ebben az értelemben: 2015.
junius 16-i Gauweiler és tarsai itélet, C-62/14, EU:C:2015:400, 46—52. pont, valamint az ott
hivatkozott itélkezési gyakorlat; 2018. december 11-i Weiss és tarsai itélet, C-493/17,
EU:C:2018:1000, 61. és 63. pont).

Az eurérendszer célkitiizéseinek elérése és az e feladatok, valamint az ilyen vasarlasi program altal
érintett feladatok végrehajtdsa érdekében igénybe venni kivant eszkozoket illetéen a Birdsag
lényegében pontositotta, hogy az emlitett program végrehajtaisa a KBER alapokmanyok
18. cikkének (1) bekezdése értelmében vett, dllamkotvények mdasodlagos piacdn végrehajtott
értékpapir-adasvételi miiveleteket foglal magdban (lasd ebben az értelemben: 2015. janius 16-i
Gauweiler és tarsai itélet, C-62/14, EU:C:2015:400, 53. és 54. pont; 2018. december 11-i Weiss és
tarsai itélet, C-493/17, EU:C:2018:1000, 69. pont). A Birdsig ebbdl tobbek kozott azt a
kovetkeztetést vonta le, hogy az ilyen értékpapir-vasarlasi program céljaira és az azok elérése
érdekében eloirt eszkozokre tekintettel az emlitett program a monetaris politika teriiletére
tartozik, és elutasitotta az arra alapitott érvet, hogy az ilyen értékpapir-vasarlasi program
végrehajtasa az EFSF vagy az ESM makrogazdasagi kiigazitasi programja teljes betartdsanak van
alarendelve, és hogy adott esetben jarulékosan megerdsitheti e programok - amelyek
megvaldsitasa gazdasagpolitikai célt szolgal — betartasanak 0sztonzését. A Birdsag szerint az ilyen
kozvetett hatdsok semmi esetre sem jelentik azt, hogy az ilyen program valamely gazdasagpolitikai
intézkedéshez hasonlithatd, mivel az EUMSZ 119. cikk (2) bekezdésébél, az EUMSZ 127. cikk
(1) bekezdésébdl és az EUMSZ 282. cikk (2) bekezdésébdl kitlinik, hogy az arstabilitdsi cél
veszélyeztetése nélkiil az eurdrendszer tdmogatja az Unidn beliili altalanos gazdasagpolitikat (lasd
ebben az értelemben: 2015. junius 16-i Gauweiler és tarsai itélet, C-62/14, EU:C:2015:400, 55—
59. pont).

A Birdésag ebbdl arra kovetkeztetett, hogy az a koriilmény, miszerint az allamkotvények
masodlagos piacokon vald, valamely makrogazdasagi kiigazitdsi program betartasatdl fiiggd
felvasarlasa ugy tekinthetd, hogy a gazdasagpolitika hatdlya ald tartozik, amennyiben azt az ESM
foganatositja, nem jelenti azt, hogy ugyanez igaz akkor, ha ezt az intézkedést az eurérendszer
alkalmazza egy értékpapir-vasarlasi program keretében. Ugyanis az ESM és az eurdérendszer
célkitlizései kozotti eltérések e tekintetben dontd jelentdségliek. Bar az ilyen program csakis
annyiban hajthaté végre, amennyiben az az darstabilitds fenntartdsdhoz sziikséges, az ESM
beavatkozasa viszont az eurdédvezet stabilitdsanak fenntartdsara irdnyul, és ez utébbi cél nem
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tartozik a monetaris politika hatalya ald (lasd ebben az értelemben: 2015. junius 16-i Gauweiler és
tarsai itélet, C-62/14, EU:C:2015:400, 63. és 64. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési
gyakorlat).

A fenti megfontolasokbdl kitlinik, hogy noha a gorog dllamaddssag atiitemezése elsédlegesen a
gazdasagpolitika teriiletére, és ennélfogva a tagdllamok hatdskorébe tartozik, aminek a jelen
tigyben megfelel a 4050/2012. sz. torvény gorog jogalkoto altali elfogaddsa, az eurérendszer altal az
EUMSZ 127. cikk (1) és (2) bekezdése, valamint az EUMSZ 282. cikk (1) bekezdése és a KBER
alapokmanyok 18. cikke (1) bekezdésének elsé és masodik franciabekezdése alapjan elfogadott
valamennyi ezt kiséré intézkedés a monetdris politika részét képezi. Ez anndl is inkabb igaz, mivel
az ilyen atiitemezés jelentds kovetkezményekkel jarhat a monetdris politika 6 célkitlizésének
kovetésére, vagyis az darstabilitds fenntartdsdra, valamint a fizetési rendszerek zavartalan
mukodésére. Ezzel szemben 6nmagdban az a tény, hogy ezen kisérd intézkedéseknek szigoru
értelemben vett gazdasagpolitikai intézkedéseket kellett tamogatniuk, azaz a Gorog Koztarsasag
pénziigyi helyzetének helyredllitdsat, nem jelenti azt, hogy azok ez utébbiakkal egy tekintet ala
esnek. Ez nem csupan arra vonatkozik, hogy az eurérendszer kozponti bankjai a KBER
alapokmanyok 18. cikke (1) bekezdésének els6 franciabekezdése értelmében vett
értékpapir-vasarlasi program keretében gorog addssaginstrumentumokat vasarolnak fel a
masodlagos kotvénypiacon (lasd a fenti 7. pontban hivatkozott 2010/281 hatarozatot), de minden
mas, az ilyen értékpapirok kezeléséhez kapcsol6dé intézkedésre is, beleértve az adasvételt és a
barterkereskedelmet is, tobbek kozott a 2012. februdr 15-i cseremegallapodés keretében.

Ugyanis e cseremegallapodds elfogaddsa és végrehajtasa, amely megallapodas célja az volt, hogy
lehet6vé tegye az eurérendszer kozponti bankjai szamadra, hogy elkeriiljék a PSI-t és a KFZ
alkalmazasat, az eurdrendszer alapvet6 hataskoreinek és feladatai gyakorlasanak keretébe
illeszkedik, mivel azok a széban forgd kozponti bankok mozgisterének megérzésére és az
eurorendszer megfeleld6 miikodése folytonossaganak biztositasara iranyultak. Ez utébbi cél
tobbek kozott azt feltételezte, hogy e kozponti bankok tovdbbra is, az eurdérendszer
hitelmtiveleteihez a KBER alapokmadnyai 18. cikke (1) bekezdésének mdasodik franciabekezdése
értelmében vett megfeleld biztositékként fogadhassak el a gorog addssaginstrumentumokat (lasd
ebben az értelemben: 2015. oktédber 7-i Accorinti és tarsai kontra EKB itélet, T-79/13,
EU:T:2015:756, 108. pont), ami nem lett volna lehetséges az emlitett értékpapirok gyenge
mindsitése esetén, még kevésbé leértékelés, azaz részleges fizetésképtelenség esetén (lasd: az
eurérendszer monetdris politikai eszkozeir6l és eljarasairdl szoéld, 2011. szeptember 20-i
2011/817/EU EKB iranymutatds [EKB/2011/14] [HL 2011. L 331, 1. o.], valamint ,Az
eurérendszer monetdris politikai eszkozeinek és eljarasainak éltaldnos dokumentécidja” cimi
L. melléklete 6.3.1. és 6.3.2. pontja, amely meghatdarozza mind a kivalé hitelminéség vagy az also
hitelmindségi kiiszob minimumkévetelményére, mind pedig a forgalomképes eszkozok magas
hitelmindségének kovetelményére vonatkozé kritériumokat). E tekintetben emlékeztetni kell
arra, hogy a gorog kormany altal [a Gorog Koztarsasag pénziigyi valsagara vélaszul] kibocsatott
vagy garantalt forgalomképes addssaginstrumentumok elfogadhatésagahoz kapcsolodé atmeneti
intézkedésekrdl szolo, 2010. majus 6-i 2010/268/EU hatdrozatdban (EKB/2010/3) (HL 2010.
L 117, 102. o.) az EKB ideiglenesen és kivételes jelleggel felfiiggesztette ,[a]z eurdrendszer
hitelmindségi kiiszobének a forgalomképes eszkozok hitelmindsitésére vonatkozd, az éltaldnos
dokumentdacié 6.3.2. [pontjdban] meghatarozottak szerinti minimumkovetelményeit” (az emlitett
hatdrozat 1. cikkének (1) bekezdése) annak érdekében, hogy lehet6vé tegye az eurdrendszer
szamadra, hogy tovabbra is ugy tekintse a gorog addssaginstrumentumokat mint ,,az eurérendszer
monetdris politikai miveleteihez elfogadhaté fedezet[et] [...], tekintet nélkil azok kiilsé
hitelminGsitésére” (e hatarozat 2. cikke) (Iasd ebben az értelemben: 2015. oktdber 7-i Accorinti és
tarsai kontra EKB itélet, T-79/13, EU:T:2015:756, 6. és 7. pont).
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Kovetkezésképpen mint megalapozatlanokat el kell utasitani a felperesek arra vonatkozé érveit,
hogy az eurdérendszernek a gordg allamaddssag atiitemezésébdl valé kizarasa gazdasdgpolitikai
intézkedésnek mindsiil. Ugyanez vonatkozik az EKB altal a Bundesverfassungsgericht (szovetségi
alkotmanybirdsag) el6tt tett észrevételekre, valamint az EUMSZ 123. cikk (1) bekezdésének
megsértésére alapitott érvekre is, amelyek a jogellenességre vonatkozé masodik jogalap vizsgalata
keretében mar elutasitdsra kertiltek (lasd a fenti 109. és 110. pontot).

Harmadszor, amennyiben a felperesek az EBB-vel és a Bizottsaggal, s6t az Uniéval szembeni
egyenl6tlen bandsmoddra hivatkoznak, meg kell éllapitani, hogy kétségtelen, hogy az ezen
intézményi hitelez6k tulajdondban &ll6 gorog addssaginstrumentumokat szintén kizartak a
PSI-bél és a KFZ-k alkalmazasabdl (lasd a fenti 29. pontot), anélkiil hogy a 2015. februar 15-i
cseremegallapodas targyat képezték volna.

Ugyanakkor az EBB mint dllami adéssaginstrumentumok tulajdonosdnak mindségét illetéen az e
szervezetre — az EBB alapokmadanyardl szl (5.) jegyzékonyv 18. cikkének (1) bekezdésével,
21. cikkének (1)—(3) bekezdésével és 26. cikkének (2) bekezdésével Osszefiiggésben értelmezett
EUMSZ 309. cikk alapjan — ruhdazott kozérdekd feladatbdl kitlinik, hogy az EBB szintén a
hitelviszonyt megtestesité gorog értékpapirok magantulajdonosaitél eltérd helyzetben volt.

Az EUMSZ 309. cikk ugyanis ugy rendelkezik, hogy az EBB ,feladata, hogy a tékepiac
igénybevételével és sajat forrasai felhaszndlasaval az Unié érdekében hozzdjaruljon a belsé piac
kiegyensulyozott és egyenletes fejlédéséhez”, valamint hogy ,[e]zért [...] nyereségszerzési cél
nélkil miikodik, olyan kolcsonoket és garancidkat nyujt, amelyek eldsegitik a kovetkezé projektek
finanszirozdsat a gazdasdg valamennyi dgazatiban”. Ehhez hasonléan az (5.) jegyz6konyv
21. cikkének (1)—(3) bekezdése feljogositja az EBB-t tobbek kozott arra, hogy pénzpiaci
befektetéseket hajtson végre, értékpapirokat vasdroljon meg vagy adjon el, és feladataival
Osszefiiggésben barmilyen mas pénziigyi miveletet végezzen (az (1) bekezdés), arra kotelezve az
EBB-t, hogy ,az érintett tagillam hatdskorrel rendelkezé hatdésigaival vagy nemzeti kozponti
bankjaval egyetértésben jar[jon] el”. Végiil az emlitett jegyz6konyv 26. cikkének (2) bekezdése
el6irja, hogy ,[a] B[EI] vagyona mentes a barmilyen formdban torténd hatdsagi igénybevételtsl
vagy kisajatitastol”. Igy az EBB-nek a gorog dllamadéssag datiitemezésében valé kotelezd
részvétele, amely egyenértékdi a tulajdonhoz valé jogba valé beavatkozassal (lasd a fenti
121-126. pontot), és kovetkezésképpen a ,kisajatitas” egy formdja, sértheti az (5.) jegyz6konyv
26. cikkének (2) bekezdésében eldirt tilalmat, amely az EBB EUMSZ 309. cikk alapjan fennallé
kozérdek feladatainak védelmére iranyul.

Ennélfogva, tekintettel arra, hogy az EBB a maganbefektet6kétol eltérd ténybeli és jogi helyzetben
volt, a gorog allamaddssag atiitemezésébdl vald kizarasa nem alapozhatja meg a felperesek egyenld
bandsmddhoz valé joganak kell6en silyos megsértését.

Az Unié hitelez6i helyzetét illetéen meg kell allapitani, hogy azt az EUMSZ 321. cikk masodik
bekezdése értelmében vett ,pénziigyi miveletek” végrehajtisa keretében, valamint az Unié
altalanos koltségvetésére alkalmazandé pénziigyi szabalyokrél szolo, 2012. oktédber 25-i
966/2012/EU, Euratom eurdpai parlamenti és tandcsi rendelet (HL 2012. L 298., 1. o.) altal
hatdlyon kivill helyezett, az Eurdpai Kozosségek dltaldnos koltségvetésére alkalmazandéd
koltségvetési rendeletrdl szélo, 2002. junius 25-i 1605/2002/EK, Euratom tanacsi rendelettel
(HL 2002. L 248., 1. 0.; magyar nyelvi kiilonkiadés 1. fejezet, 4. kotet, 74. o.; helyesbités: HL 2007.
L 99., 18. 0.) — amely rendeletek tobbek kozott elbirjak, hogy a Kozosségek vagy az Unid
koltségvetésében nyilvan kell tartani a Kozosségek vagy az Uni6 altali hitelnyujtasi és hitelfelvételi
muveletekre vonatkozé garancidkat (az 1605/2002 koltségvetési rendelet 4. cikkének
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(3) bekezdése; a 966/2012 koltségvetési rendelet 7. cikkének (2) bekezdése) — egylittesen
értelmezett EUMSZ 322. cikk (1) bekezdésének a) pontja szerinti koltségvetési szabalyok
végrehajtasa keretében kiilonosen a Bizottsag képviseli mint az EUMSZ 317. cikk értelmében vett
koltségvetési hatosdg. Ezenkivill, amint arra a Bizottsdg a targyaldson hivatkozott, az Unié
kivaltsagairdl és mentességeirdl sz616 (7.) jegyzékonyv 1. cikkének harmadik mondata értelmében
»[a]Jz Unié vagyona és kovetelései a Birdsdg engedélye nélkill nem képezhetik kényszerité
kozigazgatasi vagy birdsagi intézkedés targyat”.

Meg kell tehat allapitani, hogy az Unid tulajdonaban all6 gorog addssaginstrumentumokat
nemcsak, hogy nyilvan tartottdk a koltségvetésében, és azokat részben koltségvetési hatosagként a
Bizottsag, részben pedig az EBB kezelte unids kozérdekbdl, hanem kiilonleges védelemben
részesiilt a tagallamok kisajatitasi cselekményeivel szemben is. Egyrészt e célbdl rendelkezett a
Bizottsag egy 46 millié eurd névértéki els6 értékpapirportfélioval a felszamolas alatt allé Eurdpai
Szén- és Acélkozosség (ESZAK) javara, valamint egy masodik, az Eurdpai K6zosségek intézményei
kozos egészségbiztositasi rendszere (RCAM) daltal kezelt 5 millid euréd névértékdi masodik
értékpapirportfdlioval. Masrészt az EBB harom gorog addssaginstrumentumokbdl all6, 6sszesen
55,7 milli6 euré névértékli portfoliot kezelt, amelybdl 40,7 milli6 euréd a 2009. majus 25-i
480/2009/EK, Euratom tandcsi rendelettel (HL 2009. L 145., 10. o.) létrehozott, kiilsé fellépésekre
vonatkozé garanciaalap tulajdonat, 10 milli6 eurd a kockdzatmegoszté pénziigyi mechanizmus
tulajdondt és 5 millié eurd pedig a transzeurdpai kozlekedési haloézathoz tartozd projektek
hitelgarancia-eszkoze (RTE-T) tulajdonat képezte.

Ebbédl kovetkezik, hogy a felperesek nem hivatkozhatnak megalapozottan arra, hogy a
hitelviszonyt megtestesité gorog értékpapirokba kizardélag maganvagyonuk érdekében befektetd
magantulajdonosok 6sszehasonlithaté helyzetben voltak az Unidéval, amely kizarélag a célbdl
tulajdonosa hitelviszonyt megtestesité gordg értékpapiroknak, hogy koltségvetését kezelje és
megorizze, valamint kozérdekbdl végrehajtsa politikait és feladatait.

Ennélfogva a maginbefektet6k Uniéval szembeni egyenlétlen bandsmodjara vonatkozé kifogast
szintén el kell utasitani.

Negyedszer, ami a gordg allam altal kibocsatott Gj hitelviszonyt megtestesité értékpapirokra
iranyado leiras és egységes vagy azonos szempontok dllitélagosan hatranyosan megkiilonboztetd
jellegét illeti, anélkiil hogy figyelembe vennék a PSI értelmében kicserélt értékpapirok eltérd
jellemzéit, kiillonosen a fennmaradd esedékesség, a kuponok és az aktudlis piaci érték
tekintetében, elegendé emlékeztetni arra, hogy a 2016. julius 21-i Mamatas és tarsai kontra
Gorogorszag itéletben (CE:ECHR:2016:0721JUD006306614, 133., 135. és 138. pont) az EJEB
elutasitott egy ehhez hasonld kifogast, és e tekintetben megerdsitette a Symvoulio tis Epikrateias
(allamtanacs, Gorogorszag) 2014. marcius 21-i 1116/2014. sz. itéletének jogszertségét. Amint
ugyanis a fenti 133. pontban kifejtésre keriilt, nem lett volna kivitelezhet6 a leértékelést az egyes
értékpapirok egy meghatdrozott idépontban fenndllé piaci értéke, valamint lejarata alapjan
kiszdmitani, amely értéket mar eleve erételjesen befolydsolt a gorog dallam csokkend
fizet6képessége. Végeredményben az allamadéssagnak a KFZ-k mechanizmusa alapjan torténd
atiitemezése keretében nem tlinik minden logikat nélkiilozének az Gj értékpapirok kibocsatasi
feltételeinek harmonizalasa, ideértve a kuponokat és a lejaratokat is, amelyek finanszirozasat egy
kiillsé6 kormanykozi szervezet, a jelen esetben az EFSF és az ESM segitségével kell biztositani.
Ennélfogva a felperesek nem bizonyitottdk, hogy az ,értékpapironkénti” atiitemezés technikailag
megval6sithaté lett volna, és elegendd lett volna a kitzott kozérdekd célok eléréséhez.
Ellenkezéleg, mivel e célok csak az érintett gorog addssaginstrumentumok névértékére alapozva
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voltak hatékonyan elérheték, e kritérium egyarant relevans és megfelel6 volt a széban forgd
helyzeteknek az elérni kivant célokra tekintettel torténdé Osszehasonlitdséhoz az egyenld
bandsmadd elvének alkalmazdsa szempontjabol.

E koriilmények kozott el kell utasitani e kifogast, anélkiil hogy meg kellene vizsgélni a felperesek
azon érvét, amely szerint az ,értékpapironkénti” dsszehasonlitds szamukra elényt biztositott
volna, vagy igazolta volna az értékpapirok mas magantulajdonosaitél valé megkiilonboztetésiiket,
tekintettel azon gorog addssaginstrumentumok jellegére, amelyekkel rendelkeztek.

A fentiekbdl kovetkezik, hogy az egyenl6 bandasmod elvének kell6en sulyos megsértésére alapitott
jogellenességi jogalapot teljes egészében el kell utasitani.

Kovetkezésképpen a fenti megfontolasok Osszességére tekintettel a felpereseket védé valamely
jogszabdly olyan kelléen sulyos megsértése hidnydban, amely megalapozhatja az Unidé vagy az
EKB szerz6désen kiviili felel6sségét, a keresetet el kell utasitani, anélkiil hogy sziikséges lenne az
okozati 0sszefiiggésrél vagy az allitélagos karrdl hatirozni.
[omissis]
A fenti indokok alapjan

A TORVENYSZEK (harmadik tanacs)
a kovetkezéképpen hatarozott:

1) A Torvényszék a keresetet elutasitja.

2) QI és a mellékletben megnevezett tobbi felperes viseli sajat koltségeit, valamint az
Europai Bizottsag és az Eurdpai Kozponti Bank (EKB) részérdl felmeriilt koltségeket.

3) Az Eurdpai Tanacs és az Eurdpai Unié Tandcsa maga viseli sajat koltségeit.

Frimodt Nielsen Kreuschitz Péltorak

Kihirdetve Luxembourgban, a 2022. februdr 9-i nyilvanos tilésen.

Alairasok
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