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ACORDAO DO TRIBUNAL GERAL (Terceira Seccio)

23 de maio de 2019*

«Responsabilidade extracontratual — Politica econémica e monetaria — BCE — Bancos centrais
nacionais — Reestruturagdo da divida publica grega — Implicacdo do setor privado — Clausulas de
acdo coletiva — Troca obrigatéria dos titulos de crédito gregos — Credores privados — Parecer do

BCE — Violagéao suficientemente caracterizada de uma norma juridica que confere direitos aos

particulares — Principio pacta sunt servanda — Artigo 17.°, n.”* 1 e 2, da Carta dos Direitos
Fundamentais — Artigo 63.°, n.° 1, TFUE — Artigo 124.° TFUE»
No processo T-107/17,
Frank Steinhoff, residente em Hamburgo (Alemanha),

Ewald Filbry, residente em Dortmund (Alemanha),

Vereinigte Raiffeisenbanken Grifenberg-Forchheim-Eschenau-Heroldsberg eG, com sede em
Griéfenberg (Alemanha),

Werner Bicker, residente em Rodgau (Alemanha),
EMB Consulting SE, com sede em Miihltal (Alemanha),
representados por O. Hoepner e D. Unrau, advogados,
demandantes,
contra

Banco Central Europeu (BCE), representado por O. Heinz e G. Varhelyi, na qualidade de agentes,
assistidos por H.-G. Kamann, advogado,

demandado,
que tem por objeto um pedido baseado no artigo 268.° TFUE e destinado a obter a reparacdo do
prejuizo alegadamente sofrido pelos demandantes devido ao facto de o BCE ndo ter, no seu parecer de
17 de fevereiro de 2012 (CON/2012/12), chamado a atencdo da Republica Helénica para o carater
ilegal da reestruturacdo da divida publica grega prevista pela troca de titulos de crédito obrigatdrios,
O TRIBUNAL GERAL (Terceira Secgdo),

composto por: S. Frimodt Nielsen, presidente, V. Kreuschitz (relator) e N. Péltorak, juizes,

secretario: Buksek Tomac, administradora,

* Lingua do processo: alemdo.

PT
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vistos os autos e ap6s a audiéncia de 29 de maio de 2018,

profere o presente

Acérdao

Antecedentes do litigio

Em outubro de 2009, a crise da divida publica grega foi desencadeada quando o Governo helénico
anunciou que o défice pablico ascendia a 12,5% do produto interno bruto (PIB) e nido a 3,7 % como
tinha sido publicado anteriormente. Este antncio acentuou fortemente a incerteza sobre os
fundamentos econémicos da Republica Helénica e, assim, provocou vérias degradagdes sucessivas da
sua notacdo financeira e um aumento constante das taxas de juro pedidas pelos mercados financeiros
para financiar a divida puablica grega.

No fim de abril de 2010, uma agéncia de notagdo baixou a notagdo dos titulos de crédito gregos de
BBB- para BB+, categoria considerada pelos mercados como divida de alto risco. Assim, em
27 de abril de 2010, a agéncia de notacdo Standard & Poor’s (S&P) avisou os detentores de titulos de
crédito gregos de que as suas probabilidades de recuperar o seu dinheiro na hipdétese de uma
reestruturacdo da divida publica grega ou de incumprimento pelo Estado grego eram, em média, de 30
a 50 %.

Atendendo ao facto de que a crise da divida grega ameacava ter efeitos em outros Estados-Membros da
zona euro e punha em perigo a estabilidade da zona euro no seu conjunto, na cimeira do Conselho
Europeu de 25 de margo de 2010, os chefes de Estado ou de Governo da zona euro acordaram em
instituir um mecanismo intergovernamental de assisténcia a Republica Helénica que consiste em
empréstimos bilaterais coordenados a taxas de juro ndo bonificadas, isto é, sem nenhum elemento de
subvencdo. O desembolso dos empréstimos estava sujeito a fortes condigdes e a sua ativacdo devia
ocorrer na sequéncia de um pedido da Republica Helénica. O mecanismo de assisténcia compreendia
também uma participagdo substancial do Fundo Monetdrio Internacional (FMI).

Em 2 de maio de 2010, em aplicacio do mecanismo de assisténcia supramencionado, os
Estados-Membros da zona euro deram o seu acordo no sentido de fornecer a Reputblica Helénica 80
mil milhdes de euros no ambito de um envelope financeiro de 110 mil milhdes de euros atribuido
juntamente com o FMIL

Em 9 de maio de 2010, no ambito do Conselho ECOFIN, foi decidido tomar um conjunto de medidas,
entre as quais, por um lado, a adogdo do Regulamento (UE) n.” 407/2010 do Conselho, de 11 de maio
de 2010, que cria um Mecanismo Europeu de Estabilizacdo Financeira (JO 2010, L 118, p. 1), com
fundamento no artigo 122.°, n.* 2, TFUE e, por outro, a criagio do Fundo Europeu de Estabilidade
Financeira (FEEF). Em 7 de junho de 2010, foi criado o FEEF e os Estados-Membros da zona euro e o
FEEF assinaram o acordo-quadro que estabelece as condi¢des nas quais o FEEF forneceria apoio a
estabilidade.

Em meados de 2011, a Republica Helénica, os Estados-Membros da area euro e varios credores do
Estado grego encetaram discussdes com vista a introdugdo de um novo programa de ajuda financeira.
Estas discussdes tém por objetivo geral permitir a Republica Helénica recuperar uma situagdo
financeira vidvel. Um dos elementos equacionados era uma reestruturagdo da divida publica grega, no
ambito da qual os credores privados da Reputblica Helénica contribuiriam para reduzir os encargos
dessa divida, a fim de evitar uma situagdo de falta de pagamento.
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Em junho e julho de 2011, os Estados-Membros da zona euro e varios credores privados do Estado
grego apresentaram propostas de reestruturacdo da divida publica grega.

Nos termos de um comunicado de imprensa de 1 de julho de 2011, o Instituto de Financas
Internacionais (IFI) declarou, designadamente, o seguinte:

«O Conselho de Administracdo do Instituto de Financas Internacionais empenha-se em trabalhar com
os seus associados e os restantes estabelecimentos financeiros, com o setor publico e as autoridades
helénicas, ndo s6 para oferecer a [Republica Helénica] uma contribuicdo substancial em termos de
fluxos de tesouraria mas também para lancar as bases de uma posicao devedora mais sustentavel.

A comunidade financeira privada estd disposta a fazer um esfor¢co voluntirio, de cooperacgio,
transparente e em grande escala, para apoiar a [Republica Helénica], atendendo ao cardter unico e
excecional das circunstancias [...].

A contribuicio dos investidores privados sera complementar ao apoio financeiro e de tesouraria
publica e sera reduzida a um ntimero limitado de opgoes [...].»

Em 21 de julho de 2011, os chefes de Estado ou de Governo da zona euro e das instituicdes da Unido
Europeia reuniram-se para deliberar sobre medidas a adotar com o intuito de ultrapassar as
dificuldades a que a zona euro fazia face.

Na sua declaracdo conjunta de 21 de julho de 2011, é exposto, designadamente, o seguinte:

«1. Congratulamo-nos com as medidas tomadas pelo Governo grego para estabilizar as financas
publicas e [para] reformar a sua economia, bem como com o novo conjunto de medidas, incluindo de
privatizacio, recentemente adotado pelo Parlamento [helénico]. Estas medidas constituem esfor¢os sem
precedente, mas que sdo necessdrias para que a economia grega volte a encontrar a via de um
crescimento sustentdvel. Estamos cientes dos esfor¢os que as medidas de ajustamento implicam para
os cidaddos gregos e estamos convencidos de que esses sacrificios sdo indispensdveis para a retoma
econdmica e de que contribuirdo para a estabilidade e a prosperidade futuras do pais.

2. Acordamos em apoiar um novo programa para a [Republica Helénica] e, em conjunto com o FMI e
a contribuicdo voluntdria do setor privado, cobrir integralmente o défice de financiamento. O
financiamento publico total ascendera a um montante estimado em 109 mil milhdes [de euros]. Este
programa terd em vista, nomeadamente gracas a uma reducdo das taxas de juro e a um alargamento
dos prazos de reembolso, conduzir a divida a um nivel bem mais suportavel e a melhorar o perfil de
refinanciamento da [Republica Helénica]. Apelamos ao FMI para que continue a contribuir para o
financiamento do novo programa para a [Republica Helénica]. Tencionamos utilizar o [FEEF] como
veiculo financeiro do préximo desembolso. Acompanharemos muito atentamente a execugdo rigorosa
do programa, com base numa avaliacdo regular efetuada pela Comissao [Europeia] em ligacdo com o
BCE e o FML

5. O setor financeiro indicou que estava pronto para apoiar a [Republica Helénica] numa base
voluntdria recorrendo a diferentes possibilidades que permitam reforcar ainda mais a viabilidade
global. A contribuicdo liquida do setor privado é estimada em 37 mil milhoes de euros [...]»
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No que respeita a participacdo do setor privado, indica-se no ponto 6 da declaracdo conjunta de
21 de julho de 2011 o seguinte:

«No que se refere a nossa abordagem geral relativa a participacdo do setor privado na zona euro,
fazemos questdo de precisar que a [Republica Helénica] requer uma solugdo excecional e bem
especifica.»

Na sua cimeira de 26 de outubro de 2011, os chefes de Estado ou de Governo da zona euro
declararam, designadamente, o seguinte:

«12. A participagdo do setor privado desempenha um papel vital para conduzir a divida da [Republica
Helénica] a um nivel suportavel. Por essa razdo, congratulamo-nos pelas conversagcdes em curso entre a
[Republica Helénica] e os seus investidores privados para encontrar uma solucdo que permita
aprofundar a participagdo do setor privado. Paralelamente a um programa de reforma ambicioso para
a economia grega, a participacdo do setor privado deveria garantir a diminui¢do do racio da divida
grega ao PIB, sendo o objetivo alcancar uma taxa de 120 % daqui até 2020. Para tal, convidamos a
[Republica Helénica], os investidores privados e todos os interessados a instituirem uma troca
voluntdria de obrigagcdes com um desconto nominal de 50 % sobre o valor nocional da divida grega
detida pelos investidores privados. Os Estados-Membros da zona euro contribuirdo para o conjunto
das medidas relativas a participacdo do setor privado até 30 mil milhdes de euros. Nesta base, o setor
publico esta disposto a fornecer um financiamento suplementar a titulo do programa por um montante
até 100 mil milhdes de euros até 2014, que incluird a recapitalizacdo necessaria dos bancos gregos. O
novo programa deveria ser aprovado até ao final de 2011 e a troca de obrigacdes deveria ser
instaurada no inicio de 2012. Pedimos ao FMI que continue a participar no financiamento do novo
programa grego.

[...]

15. No que respeita a nossa abordagem geral no que respeita a participacdo do setor privado na zona
euro, recordamos a decisdo que tomamos em 21 de julho [de 2011], segundo a qual a situacdo da
[Repuiblica Helénica] requer uma solugdo excecional e tinica.»

Segundo um comunicado de imprensa do Ministério das Financas grego, de 17 de novembro de 2011,
o referido ministério tinha iniciado negociagbes com os detentores de titulos de crédito gregos com
vista a preparar uma transacdo de troca voluntdria desses titulos com um desconto nominal de 50 %
sobre o valor nocional da divida grega detida pelos investidores privados, conforme previsto no
ponto 12 da declaracdo de 26 de outubro de 2011.

Em 2 de fevereiro de 2012, a Reptiblica Helénica apresentou, ao abrigo do artigo 127.°, n.° 4, TFUE,
conjugado com o artigo 282.°, n.° 5, TFUE, no Banco Central Europeu (BCE), um pedido de parecer
sobre o projeto de lei grega n.” 4050/2012, que introduz regras de alteracdo das condi¢oes aplicaveis
aos titulos de crédito negocidveis emitidos ou garantidos pelo Estado grego no dmbito de acordos com
os respetivos detentores, para efeitos da reestruturacdo da divida publica grega, com base,
designadamente, na aplicagdo das «cldusulas de agdo coletiva» (a seguir «CAC»).

Em 17 de fevereiro de 2012, o BCE emitiu o parecer CON/2012/12 sobre os titulos de crédito emitidos
ou garantidos pelo Estado grego (a seguir «parecer controvertido»). Resulta do referido parecer,
designadamente, que, em primeiro lugar, «é importante que os Estados-Membros conservem a
capacidade de honrar a qualquer momento os seus compromissos, igualmente a fim de garantir a
estabilidade financeira», em segundo lugar, «[o] caso da Republica Helénica é excecional e tnico»
(n.° 2.1), em terceiro lugar, o objetivo do projeto de lei visa promover uma participacio do setor
privado e, mais particularmente, o compromisso de um processo destinado a facilitar, em
conformidade com as CAC, a negociagdo com os detentores de titulos de crédito gregos e a obtencao
do seu acordo, contra uma proposta da Republica Helénica, para trocar esses titulos e, portanto, uma
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eventual reestruturacdo da divida puablica grega (n.° 2.2), em quarto lugar, «[o] BCE congratula-se pelo
facto de que as condigdes dessa troca serem o resultado de negociagdes entre a Republica Helénica e as
instituicoes que representam os detentores de titulos» (n.” 2.3), em quinto lugar, «[a] utilizacdo de
CAC enquanto procedimento destinado a levar a bom termo uma troca de titulos é em larga medida
conforme com a pratica geral [...]» (n.° 2.4) e que, em sexto lugar, «o Governo da Republica Helénica
assume sozinho a responsabilidade de tomar as medidas necessdrias para garantir finalmente a
viabilidade das suas dividas» (n.° 2.6).

Num comunicado de imprensa de 21 de fevereiro de 2012, o Ministério das Finangas grego, por um
lado, divulgou as caracteristicas essenciais da transacdo prevista de troca voluntiria de titulos de
crédito gregos e, por outro, anunciou a preparacio e adocdo de uma lei para esse efeito. Essa
transacdo devia incluir um pedido de acordo e um convite dirigidos aos detentores privados de certos
titulos de crédito gregos com o objetivo de trocar estes ultimos por titulos novos de um valor nominal
igual a 31,5 % do valor da divida trocada, bem como por titulos emitidos pelo FEEF que venciam apds
24 meses e com um valor nominal de 15 % do valor da divida trocada, devendo os diferentes titulos ser
fornecidos pela Republica Helénica quando da celebracio do acordo. Além disso, quaisquer
investidores privados que participassem nessa transacdo deviam receber garantias auténomas da
Republica Helénica ligadas ao PIB com um valor nocional igual ao dos novos titulos de crédito.

Igualmente em 21 de fevereiro de 2012, o Eurogrupo publicou uma declaracdo em que «tomou nota do
acordo celebrado entre as autoridades helénicas e o setor privado relativo as condig¢des gerais da
proposta de troca dos titulos de crédito, abrangendo todos os detentores de titulos de crédito do setor
privado» e constatou que «[o] sucesso da operacdo de [participacdo dos investidores privados, Private
Setor Involvement] [era] uma condi¢do necessdria para o novo plano de emergéncia». Além disso, o
Eurogrupo confirmou a concessdo de ajudas financeiras adicionais pelos Estados-Membros da zona
euro a Republica Helénica por intermédio do FEEF e salientou que «[a]s contribuicoes dos setores
publico e privado [deviam] garantir que o racio da divida pablica diminuisse continuamente e atingisse
120,5 % do PIB em 2020».

Em 23 de fevereiro de 2012, o Parlamento helénico adotou a noméds 4050, Kandnes tropopoiiseos
titlon, ekddseos 1 engyiseos tou Ellinikod Dimosiou me symfonia ton Omologiotichon (Lei
n.” 4050/2012, relativa a alteracdo dos titulos emitidos ou garantidos pelo Estado grego com o acordo
dos seus detentores e que introduz o mecanismo das CAC) (FEK A’ 36, de 23 de fevereiro de 2012).
Por forca do mecanismo das CAC, as alteragdes propostas destinavam-se a tornar-se juridicamente
vinculativas para quaisquer detentores de titulos de crédito regulados pelo direito grego e emitidos
antes de 31 de dezembro de 2011, conforme identificados no ato do Conselho de Ministros que
aprovou os convites a participacdo dos investidores privados (Private Sector Involvement, a seguir
«PSI») se as referidas alteracoes fossem aprovadas, coletivamente e sem distin¢do de séries, por um
quérum de detentores de titulos que representasse, pelo menos, dois tercos do valor nominal dos
referidos titulos. Além disso, no preambulo da Lei n.° 4050/2012, indica-se designadamente que «[...] o
B[CE] e os outros membros do Eurossistema celebraram acordos particulares com a [Republica
Helénica] a fim de evitar que a sua missdo e funcdo institucional, tal como a funcdo do B[CE] em
matéria de elaboracdo da politica monetdria, tais como resultam do Tratado, sejam comprometidas».

Num comunicado de imprensa de 24 de fevereiro de 2012, o Ministério das Financas helénico precisou
as condicdoes que regem a transacdo de troca voluntiria de titulos de crédito que impliquem
investidores privados, fazendo referéncia a Lei n.° 4050/2012. Convites publicos a participar numa
troca de titulos de crédito foram seguidamente lancados.

ECLIL:EU:T:2019:353 5
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Num comunicado de imprensa de 9 de marco de 2012, o ministério das Financas grego declarou que,
em principio, estavam preenchidas as condigdes fixadas pela Lei n.° 4050/2012 e anunciou as
propor¢des nas quais os credores privados tinham aceitado a proposta de troca. A este respeito, é
indicado, designadamente, o seguinte:

«[O]s detentores de titulos de crédito emitidos ou garantidos pela Reptiblica [Helénica] [num montante
de cerca de 172 mil milhoes de euros apresentaram os seus titulos de crédito para troca ou deram o
seu acordo as alteracdes propostas em resposta aos convites e aos pedidos de acordo feitos pela
Republica [Helénica] em 24 de fevereiro de 2012.

Sobre os cerca de 177 mil milhdes de euros de titulos de crédito regulados pelo direito grego emitidos
pela Republica [Helénica] e que tenham sido objeto de convites, a Reptiblica [Helénica] recebeu ofertas
de troca e acordos da parte de detentores de titulos de crédito com um valor nominal de cerca de
152 mil milhoes de euros, o que representa 85,8 % do montante nominal ainda ndo regulado destes
titulos. Os detentores de 5,3 % do montante nominal ainda nao regulado desses titulos participaram
no pedido de acordo e rejeitaram as alteragcdes propostas. A Republica [Helénica] informou os seus
credores do setor publico de que, logo apds a sua confirmacdo e certificacio pelo Banco [Central
helénico], na sua qualidade de gestor do procedimento ao abrigo da Lei n.° 4050/2012 [,] tenciona
aceitar os acordos recebidos e alterar as condi¢cdes de todos os seus titulos de crédito regulados pelo
direito grego, incluindo os que ndo foram apresentados para troca na sequéncia de convites, segundo
os termos da referida lei. Em consequéncia, a Republica [Helénica] ndo prorrogara o periodo de
convite para os seus titulos de crédito regulados pelo direito grego.

[...] Sendo os acordos relativos as alteracoes propostas de titulos de crédito regulados pelo direito
grego aceites, o valor nominal total desses titulos destinados a ser trocados e de outros titulos [regidos
por um direito diferente do direito grego] que tenha sido objeto dos convites e para os quais a
Republica Helénica recebeu propostas de troca e acordos sobre as alteragdes propostas atingiria 197
mil milhdes de euros, ou seja, 95,7 % do valor nominal total dos titulos de crédito visados pelos
convites.»

Os  demandantes, Frank  Steinhoff e  Ewald Filbry, Vereinigte Raiffeisenbanken
Grifenberg-Forchheim-Eschenau-Heroldsberg eG, M. Werner Bécker, bem como EMB Consulting SE,
enquanto detentores dos titulos de crédito gregos, participaram na reestruturacdo da divida publica

grega, por forca do PSI e das CAC instituidas ao abrigo da Lei n.” 4050/2012, ap6s terem recusado a
proposta de troca dos seus titulos.

Tramitacdo processual e pedidos das partes

Por peticdo apresentada na Secretaria do Tribunal Geral em 16 de fevereiro de 2017, os demandantes
interpuseram o presente recurso.

Por proposta do juiz-relator, o Tribunal Geral (Terceira Seccdo) decidiu iniciar a fase oral do processo.

Foram ouvidas as alegacdes das partes e as suas respostas as perguntas orais feitas pelo Tribunal Geral
na audiéncia de 29 de maio de 2018.

Os demandantes concluem pedindo que o Tribunal Geral se digne:
— condenar o BCE a pagar 314000 euros a F. Steinhoff, 54 950 euros a E. Filbry, 2355000 euros a
Vereinigte Raiffeisenbanken Griafenberg-Forchheim-Eschenau-Heroldsberg eG, 303795 euros a

W. Bécker e 750460 euros a EMB Consulting;

— acrescer a esses montantes juros de 5% acima da taxa de base a contar da litispendéncia.
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O BCE conclui pedindo que o Tribunal Geral se digne:
— julgar o recurso inadmissivel e, a titulo subsididrio, improcedente;

— condenar os demandantes nas despesas.

Questido de direito

Quanto a admissibilidade

O BCE considera que o recurso dos demandantes é inadmissivel por quatro razoes: em primeiro lugar,
o recurso estd prescrito, em segundo lugar, o Tribunal Geral ndo tem competéncia para se pronunciar
sobre as condenagdes pedidas, em terceiro lugar, o BCE nao pode ser considerado responsavel, na falta
de poder para adotar um ato juridicamente vinculativo, e, em quarto lugar, ndo hd responsabilidade
extracontratual por omissdo em caso de inexisténcia de obrigacdo de agir.

Os demandantes contestam que o seu recurso seja inadmissivel.

Quanto a prescrigdo do recurso e a admissibilidade dos anexos

O BCE observa que, por um lado, os danos alegados pelos demandantes decorrem do PSI publicado
em 9 de marco de 2012 e que, por outro, o presente recurso dos demandantes, apresentado na
Secretaria do Tribunal Geral em 16 de fevereiro de 2017, foi objeto de pedidos de regularizacdo, que
foram solucionados em 15 de margo de 2017. O BCE deduz dai que o Tribunal Geral sé foi chamado
a conhecer do recurso dos demandantes em 15 de marco de 2017 e, por conseguinte, que o referido
recurso prescreveu em aplicacdo do artigo 46.° do Estatuto do Tribunal de Justica da Unido Europeia,
conjugado com o artigo 76.° do Regulamento de Processo do Tribunal Geral.

Por forga do artigo 46.° do Estatuto do Tribunal de Justica da Unido Europeia, as agdes contra a Unido
em matéria de responsabilidade extracontratual prescrevem no prazo de cinco anos a contar da
verificagdo do facto que lhes tenha dado origem. A prescricio é interrompida pela apresentacio da
peticdo no Tribunal Geral. O artigo 46.° do referido Estatuto precisa que é igualmente aplicavel as
acoes contra o BCE em matéria de responsabilidade extracontratual.

No caso em apreco, os demandantes consideram que o parecer controvertido, proferido em
17 de fevereiro de 2012, constitui o facto que da origem a responsabilidade extracontratual do BCE.
Em 16 de fevereiro de 2017, os demandantes intentaram a sua acdo de indemnizacdo. Por
conseguinte, a sua acgdo foi intentada no prazo de cinco anos a contar da adogdo do referido parecer,
pelo que ndo pode ser considerada prescrita.

Esta conclusdo nao é posta em causa pelo facto de a peticao ter sido objeto de pedidos de regularizacdo
pela Secretaria do Tribunal Geral relativos, em primeiro lugar, & producdo dos anexos com paginagao
continua, mas em separado do ato processual ao qual estio anexados [v. anexo 2, alinea k),
Disposicoes Praticas de Execugdo do Regulamento de Processo do Tribunal Geral (JO 2015, L 152,
p.- 1) na sua versio aplicivel no momento desses pedidos (a seguir «Disposicdoes Praticas de
Execucdo»] e, em segundo lugar, a producdo de uma cépia certificada conforme com o ato processual,
juntamente com os seus anexos [v. anexo 2, alineas h), j) e m), das Disposi¢oes Praticas de Execucéo],
nem pelo facto de os demandantes terem sanado estas irregularidades apenas em 15 de margo de 2017.

Com efeito, contrariamente ao que o BCE alega, a regularizacdo de uma peticdo ndo afeta, em

principio, nem a data em que o processo foi submetido ao Tribunal Geral nem a qualificacio do seu
depdsito nos prazos previstos no artigo 263.°, sexto paragrafo, TFUE e no artigo 46.° do Estatuto do
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Tribunal de Justica da Unido Europeia. Em aplicacdo do ponto 111 das Disposi¢oes Praticas de
Execugdo, uma peticio que padeca de irregularidades da forma referida no anexo 2 das referidas
disposi¢coes nao pode dar origem a um atraso na notificacdo desta. Quando uma peticio é
regularizada, a data de depdsito da referida peticao no Tribunal Geral mantém-se, assim, inalterada.
S6 é possivel considerar que uma peticdo foi apresentada de modo inadmissivel quando essa peticao
ndo exponha os elementos essenciais referidos no artigo 76.° do Regulamento de Processo e esses
elementos ndo sejam apresentados até ao termo do prazo de recurso (v., neste sentido, Acérdaos de
27 de novembro de 1984, Bensider e o./Comissao, 50/84, EU:C:1984:365, n.° 8, e de 16 de dezembro de
2011, Enviro Tech Europe e Enviro Tech International/Comissdo, T-291/04, EU:T:2011:760, n.° 95) ou
quando essa peticdo seja objeto de um pedido de regularizacio na medida em que ndo esteja em
conformidade com as condigoes especificadas no anexo I das disposi¢des praticas de execucgdo e que o
demandante ndo proceda a regularizacao pedida (v. n.° 110 das disposi¢des praticas de execugdo).

O BCE constatou igualmente que varios anexos juntos a peticdo nao tinham sido traduzidos do grego
para a lingua de processo, o alemao. Na audiéncia, na sequéncia de uma pergunta do Tribunal Geral, o
BCE precisou que deduzia da falta de tradugdo dos referidos anexos na lingua de processo que os
mesmos deveriam ser recusados, por serem inadmissiveis.

A este respeito, ha que recordar que, nos termos do artigo 46.°, n.° 2, do Regulamento de Processo,
qualquer peca apresentada ou anexada e redigida numa lingua diferente da lingua do processo deve
ser acompanhada da respetiva tradugdo na lingua do processo. O n.° 3 do mesmo artigo prevé, no
entanto, que, no caso de pecas volumosas, podem ser apresentadas tradugdes por extratos. A traducdo
na lingua do processo das pecas anexadas a peticdo nao constitui, portanto, uma exigéncia que deva ser
sistematicamente preenchida. Por conseguinte, a falta de tradug¢do ndo pode acarretar oficiosamente a
sua inadmissibilidade.

Além disso, resulta do ponto 108 das Disposicoes Praticas de Execugdo [atual ponto 99 na sequéncia
das alteragdes das Disposicoes Praticas de Execucdo do Regulamento de Processo do Tribunal Geral
(JO 2018, L 294, p. 40)] que, quando as pecas anexadas a um ato processual ndo forem acompanhadas
de uma traducdo na lingua do processo, o secretdrio pede a respetiva regularizacdo a parte em questdo,
se essa traducdo se afigurar necessaria a boa marcha do processo. No caso vertente, tal pedido nao foi
formulado, pelo que ndo se considerou que a falta de traducdo afetasse o bom desenrolar do processo.

Tendo em conta estes elementos, hd que concluir que a falta de traducdo dos anexos em causa na
lingua do processo, por um lado, ndo constitui uma irregularidade que determine a inadmissibilidade
destes e, por outro, ndo pde em causa a data de apresentacdo da peticdo e, por conseguinte, a
inexisténcia de prescricdo do presente recurso.

Por todas as razdes que precedem, ha que julgar improcedentes as alegacdes do BCE segundo as quais
o recurso dos demandantes estd prescrito e os anexos que nio tenham sido traduzidos para a lingua do
processo sdo inadmissiveis.

Quanto a competéncia do Tribunal Geral

O BCE considera que o prejuizo alegado foi causado por uma medida puramente nacional. Por
conseguinte, a responsabilidade extracontratual ndo pode ser invocada e o Tribunal Geral ndo é
competente.

Para fundamentar esta alegacdo, em primeiro lugar, o BCE entende que as perdas que os demandantes
consideram ter sofrido ndo resultam do seu comportamento, mas, por um lado, do comportamento do
Parlamento helénico que adotou a Lei n.” 4050/2012 e, por outro, da decisdo da maioria dos detentores
dos titulos de crédito em causa. Em segundo lugar, a reestruturacdo da divida publica de um
Estado-Membro é da exclusiva competéncia dos Estados-Membros. Assim, ao adotar a Lei
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n.° 4050/2012, a Republica Helénica ndo aplicou o direito da Unido na acec¢do do artigo 51.°, n.° 1, da
Carta dos Direitos Fundamentais da Unido Europeia (a seguir «Carta»). Em terceiro lugar,
independentemente da questdo de saber se a Lei n.° 4050/2012 aplica o direito da Unido, é a
Republica Helénica e ndo o BCE que devera indemnizar os demandantes por todas as perdas alegadas,
uma vez que, em aplicacdo do artigo 4.°, n.° 3, TUE, os Estados-Membros devem tomar todas as
medidas adequadas para assegurar o cumprimento das obrigagcdes que lhes incumbem por forca do
direito da Unido, entre as quais a obrigacdo de eliminar as consequéncias ilicitas de uma violacdo do
direito da Unido. Em quarto lugar, o parecer controvertido ndo diz respeito — e ndo pode dizer
respeito — as caracteristicas especificas do PSI. A decisdo de propor o PSI e a concecio deste cabia
exclusivamente aos 6rgdos da Republica Helénica. Além disso, a decisdo de aceitar as condigdes do
PSI foi tomada por maioria qualificada dos credores privados.

Os demandantes consideram que o parecer controvertido é uma causa determinante da adogdo e da
aplicacao, pelo Estado grego, da Lei n.” 4050/2012.

Tendo em conta estes argumentos, importa recordar que, em aplicagdo do artigo 268.° TFUE, lido em
conjugacao com o artigo 340.°, terceiro paragrafo, TFUE, o Tribunal Geral é competente para conhecer
dos litigios relativos a danos que o BCE tenha causado, e isto em conformidade com os principios
gerais comuns aos direitos dos Estados-Membros.

Na medida em que os demandantes alegam que o seu dano resulta da adogdo pelo BCE do parecer
controvertido, o Tribunal Geral é competente para examinar esta alegacdo com fundamento nos
artigos 268.° e 340.° TFUE.

O facto de o BCE considerar que o referido prejuizo foi causado ndo pelo parecer controvertido mas
pelas atitudes da Reptiblica Helénica e dos outros detentores de titulos de crédito gregos nao infirma
esta conclusao.

Com efeito, esta questio diz respeito ao exame das condi¢des necessirias a existéncia da
responsabilidade extracontratual da Unido, a saber, no caso vertente, a determinacdo do facto
desencadeador de responsabilidade e ao nexo de causalidade entre o facto desencadeador e o prejuizo
alegado, que sdao objeto do exame do mérito do presente recurso (v., neste sentido, Acérdaos de
29 de janeiro de 1998, Dubois et Fils/Conselho e Comissdao, T-113/96, EU:T:1998:11, n.° 34, e de
3 de maio de 2017, Sotiropoulou e o./Conselho, T-531/14, ndao publicado, EU:T:2017:297, n.”* 58
a 61).

Na hipétese de o Tribunal Geral chegar a conclusdo de que os danos alegados ndo foram causados pelo
parecer controvertido, esta conclusdo ndo altera o alcance do presente recurso que visa condenar o
BCE a indemnizar os demandantes nem a competéncia do Tribunal Geral para dele conhecer. Nessa
hipétese, o Tribunal Geral tem, com efeito, competéncia para decidir que o prejuizo em causa seja
imputado ao BCE e para julgar a agdo improcedente.

Por conseguinte, ha que julgar improcedente o argumento do BCE segundo o qual o Tribunal Geral
nao é competente para julgar da responsabilidade extracontratual alegada pelos demandantes.

Quanto a inexisténcia de responsabilidade extracontratual por inexisténcia do direito de emitir
instrugoes juridicamente vinculativas

O BCE entende que o recurso dos demandantes é inadmissivel, porque, ao dar o seu parecer em
aplicacao do artigo 127.°, n.’ 4, e do artigo 282.°, n.° 5, TFUE, ndo exerce um poder que autorize a dar
instrucdes juridicamente vinculativas. Por conseguinte, considera que ndo podia incorrer em
responsabilidade extracontratual ao dar esse parecer.
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Em apoio desta alegacdo, o BCE considera que resulta de jurisprudéncia constante que a cooperagao
entre as instituicoes da Unido e as autoridades nacionais ou a assisténcia técnica ndo vinculativa
prestadas pelas instituicbes da Unido ndo podem fazer a Unido incorrer em responsabilidade
extracontratual face aos particulares. A acdo de indemnizacdo é inadmissivel quando a medida da
instituicao da Unido é de natureza meramente politica. Além disso, a Republica Helénica agiu, no caso
vertente, num dominio de competéncia puramente nacional. Por fim, o BCE contesta, por um lado,
que a jurisprudéncia mais recente tenha admitido que atos ndo vinculativos das instituicdes da Unido
possam fazer a Unido incorrer em responsabilidade extracontratual quando esses atos tenham
conduzido a um comportamento ilicito das autoridades nacionais e, por outro, que os pareceres deste
sejam juridicamente vinculativos para os Estados-Membros.

Os demandantes contestam estes argumentos.

A este respeito, importa recordar que a agdo de indemnizacdo constitui uma via de recurso auténoma,
com uma funcgdo particular no quadro do sistema das vias de recurso e estd subordinada a condigoes
de exercicio concebidas em vista do seu objeto especifico. Enquanto os recursos de anulagdo e por
omissdo visam punir a ilegalidade de um ato juridicamente vinculativo ou a auséncia desse ato, a acdo
de indemnizagdo tem por objeto o pedido de reparacdo de um prejuizo decorrente de um ato ou de
um comportamento ilicito imputdvel a uma instituicdo ou a um o6rgdo da Unido (Acérdao de
7 de outubro de 2015, Accorinti e 0./BCE, T-79/13, EU:T:2015:756, n.° 61).

Segundo jurisprudéncia constante em matéria de responsabilidade extracontratual da Unido por danos
causados a particulares por violagdo do direito da Unido que é imputdvel a uma instituicdo ou a um
orgao da Unido, aplicavel mutatis mutandis a responsabilidade extracontratual do BCE prevista no
artigo 340.°, terceiro paragrafo, TFUE, o direito a reparacdo é reconhecido quando estiverem reunidas
trés condicdes, ou seja, que a norma de direito violada tenha por objetivo conferir direitos aos
particulares e a violacdo seja suficientemente caracterizada, que a realidade do dano esteja demonstrada
e, por ultimo, que exista um nexo de causalidade direto entre a violacdo da obrigacdo que incumbe ao
autor do ato e o dano sofrido pelas pessoas lesadas (v., neste sentido, Acérdaos de 10 de julho de 2003,
Comissao/Fresh Marine, C-472/00 P, EU:C:2003:399, n.° 25; de 23 de marco de 2004, Provedor de
Justica/Lamberts, C-234/02 P, EU:C:2004:174, n.° 49 e jurisprudéncia referida; e de 4 de abril de 2017,
Provedor de Justica/Staelen, C-337/15 P, EU:C:2017:256, n.° 31).

Assim, apenas uma ilegalidade de uma instituicdo constitutiva de uma violacdo suficientemente
caracterizada pode fazer a Unido incorrer na referida responsabilidade. O critério decisivo para
considerar que uma violagdo do direito da Unido é suficientemente caracterizada é o da ignorancia, de
forma manifesta e grave, pela instituicdo, dos limites que se impdem ao seu poder de apreciacdo
(v. Acordaos de 4 de julho de 2000, Bergaderm e Goupil/Comissdo, C-352/98 P, EU:C:2000:361, n.° 43
e jurisprudéncia referida, e de 4 de abril de 2017, Provedor de Justica/Staelen, C-337/15 D,
EU:C:2017:256, n.° 31 e jurisprudéncia referida). E unicamente quando essa instituicio ou esse érgio
dispoe de apenas uma margem de apreciacdo consideravelmente reduzida, ou mesmo inexistente, que
a simples infracdo ao direito da Unido pode ser suficiente para provar a existéncia de uma violacao
suficientemente caracterizada (v. Acérddo de 7 de outubro de 2015, Accorinti e 0./BCE, T-79/13,
EU:T:2015:756, n.° 67 e jurisprudéncia referida). Por outro lado, o critério da violagdo suficientemente
caracterizada de uma regra de direito é aplicivel quando estd em causa ndo sé um ato individual, mas
igualmente uma omissao individual (v., neste sentido, Acdérddo de 16 de novembro de 2017,
Acquafarm/Comissdo, T-458/16, ndo publicado, EU:T:2017:810, n.° 44 e jurisprudéncia referida).

Por conseguinte, para demonstrar se uma instituicdo incorre em responsabilidade extracontratual, ha
que apreciar o comportamento desta que estd na origem do dano alegado (v., neste sentido, Acérdao
de 23 de marco de 2004, Provedor de Justica/Lamberts, C-234/02 P, EU:C:2004:174, n.° 60), ou seja,
no caso em apreco, se a adocdo do parecer controvertido pelo BCE constituia uma violagdo
suficientemente caracterizada de uma regra de direito da Unido que estava na origem do dano
invocado pelos demandantes.
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Contrariamente ao recurso de anulagdo, a admissibilidade de uma agdo de indemnizacdo ndo depende
do carater decisério ou vinculativo da decisdo ou do ato que estd na origem do dano alegado. Qualquer
comportamento na origem de um dano é de natureza a demonstrar uma responsabilidade
extracontratual (v., neste sentido, Acérdio de 23 de marco de 2004, Provedor de Justica/Lamberts,
C-234/02 P, EU:C:2004:174, n.* 50 a 52 e 60; v. igualmente, no que respeita a violacdio de uma
obrigacdo de fazer ou de se abster de agir, Acérdao de 20 de setembro de 2016, Ledra Advertising
e 0./Comissao e BCE, C-8/15 P a C-10/15 P, EU:C:2016:701, n.”* 55 a 59, 67 e 68; no que respeita a
um parecer fundamentado, Acérddo de 18 de dezembro de 2009, Arizmendi e o./Conselho e
Comissao, T-440/03, T-121/04, T-171/04, T-208/04, T-365/04 e T-484/04, EU:T:2009:530, n.” 66 a
69; e, no que respeita a uma omissdo individual, Acdérddo de 16 de novembro de 2017,
Acquafarm/Comissdo, T-458/16, ndao publicado, EU:T:2017:810, n.’ 44 e jurisprudéncia referida). Com
efeito, se um 6rgao jurisdicional da Unido ndo pudesse apreciar a legalidade do comportamento de
uma instituicdo ou de um 6rgao da Unido, o processo previsto no artigo 268.° e no artigo 340.°,
segundo e terceiro paragrafos, TFUE, ficaria privado do seu efeito util (v., neste sentido, Acérdao de
23 de marco de 2004, Provedor de Justica/Lamberts, C-234/02 P, EU:C:2004:174, n.° 61).

Por conseguinte, o BCE ndo pode invocar a jurisprudéncia anterior ao Acérddo de 23 de margo de
2004, Provedor de Justica/Lamberts (C-234/02 P, EU:C:2004:174, n.”* 31 a 94), que tinha julgado
inadmissiveis acoes de indemnizacdo pela simples razdo de que a ilegalidade invocada estava ligada a
um ato desprovido de efeitos juridicos (Despachos de 13 de junho de 1991, Sunzest/Comissdo,
C-50/90, EU:C:1991:253, n.* 17 a 20; de 4 de outubro de 1991, Bosman/Comissdao, C-117/91,
EU:C:1991:382, n.° 20, e de 10 de dezembro de 1996, Soktas/Comissdo, T-75/96, EU:T:1996:183,
n.° 49). A admissibilidade de uma agdo de indemnizagdo intentada contra um parecer do BCE néo
pode, portanto, depender da questdo de saber se o referido parecer era juridicamente vinculativo ou
ndo. Declarar um recurso inadmissivel apenas com o fundamento de que o ato que estd na origem do
dano alegado ndo ¢é vinculativo iria contra o objetivo e a eficicia dessa via de recurso.

Do mesmo modo, o facto de o parecer controvertido ser de natureza politica e de o BCE ndo ser
obrigado a adotar esse parecer ndo afeta a admissibilidade do presente recurso. Com efeito, o poder
discriciondrio de que uma instituicdo dispde ndo tem por consequéncia exonera-la da sua obrigacdo
de agir em conformidade tanto com as normas superiores de direito, entre as quais o Tratado e os
principios gerais de direito da Unido, como com o direito derivado aplicivel. Quando a legalidade
desse ato é posta em causa numa acdo de indemnizacdo, essa legalidade é suscetivel de ser analisada a
luz das obrigagcdes que incumbem a referida instituicio (Acdérddao de 18 de dezembro de 2009,
Arizmendi e o0./Conselho e Comissao, T-440/03, T-121/04, T-171/04, T-208/04, T-365/04 e T-484/04,
EU:T:2009:530, n.° 66). Por dltimo, a circunstancia de o BCE alegar que a Republica Helénica agiu num
dominio de competéncia puramente nacional ndo questiona o facto de os demandantes porem em
causa, no caso em apreco, os comportamentos do BCE e de o Tribunal Geral ser competente para
apreciar o mérito desta alegacdo.

Por conseguinte, hd que rejeitar o argumento do BCE segundo o qual o recurso dos demandantes é
inadmissivel com fundamento no facto de que, ao adotar o parecer controvertido, o BCE nao exerceu
um poder que o autorize a dar instrugdes juridicamente vinculativas a Republica Helénica.

Quanto a inexisténcia de responsabilidade extracontratual por omissdo na falta de obrigagdo juridica
para agir

O BCE afirma que a agdo dos demandantes é inadmissivel, dado que, com a inagdo alegada, o BCE néao
violou uma obrigacdo de agir suscetivel de desencadear a sua responsabilidade extracontratual. Em
especial, contesta ter uma obrigacdo de protecio dos direitos de propriedade dos demandantes, pelos
motivos seguintes. Em primeiro lugar, em conformidade com o artigo 127.°, n.® 4, TFUE, conjugado
com o artigo 288.°, n° 5 TFUE, os pareceres apresentados pelo BCE ndo sdo juridicamente
vinculativos. Dado que os Estados-Membros ndo estdo vinculados pelos seus pareceres, o BCE nao
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pode garantir, através desse instrumento, a protecio efetiva dos direitos fundamentais dos
demandantes. Além disso, por forca das mesmas disposi¢coes, o BCE ndo é obrigado a publicar
pareceres. Em segundo lugar, o BCE sublinha que, por forca do artigo 17.°, n.° 1, TUE, ndo tem
obrigacdo de promover o interesse geral da Unido e de fiscalizar a aplicagdo do direito da Unido.
Segundo o BCE, o objeto da sua consulta e do parecer controvertido ndo era determinar se o PSI
enquanto tal era desejavel ou ndo, mas se respeitava os detalhes técnicos de uma introdugdo das CAC
aplicaveis aos titulos de crédito gregos. Em terceiro lugar, nem a Reptiblica Helénica nem, por analogia,
o BCE estao sujeitos a uma obrigacdo de proteger os investimentos e a propriedade dos demandantes.

Os demandantes contestam estas apreciagoes.

Tendo em conta estes argumentos, hd que constatar que a questao de saber se o BCE podia ou ndo ser
considerado responsavel por ndo ter informado, no parecer controvertido, a Republica Helénica de
eventuais ilegalidades que viciam o seu projeto de lei n.” 4050/2012, com o fundamento de que nao
tinha a obrigacdo de agir, é uma questdo que diz respeito ao mérito da agdo de indemnizacdo e nao a
sua admissibilidade.

Com efeito, a questdo de saber se 0 BCE cometeu uma ilegalidade ao ndo avisar a Reptblica Helénica
do carater alegadamente ilegal do seu projeto de lei n.° 4050/2012 diz respeito a questdo da existéncia
de uma violagdo suficientemente caracterizada, pelo BCE, de uma regra de direito que confere direitos
aos particulares em razdo dessa omissio.

Por conseguinte, ha que julgar improcedente a alegacdo do BCE segundo a qual o recurso dos
demandantes é inadmissivel pelo facto de se basear na inexisténcia de responsabilidade
extracontratual por omissdo, por ndo haver obrigacdo legal de agir.

Quanto ao mérito

Observagoes preliminares

Segundo os demandantes, o BCE deve respeitar os direitos fundamentais no ambito de todas as suas
atividades, pelo que é obrigado, num parecer sobre um projeto de lei de um Estado-Membro, a
destacar as violagoes de direitos fundamentais ligadas a adogdo e a aplicagdo da lei em questdo. Ora,
no caso vertente, os demandantes consideram que o BCE ndo indicou no parecer controvertido que a
Lei n.° 4050/2012 violava, em primeiro lugar, o principio pacta sunt servanda, em segundo lugar, o
artigo 17.°, n.* 1 e 2, da Carta, em terceiro lugar, o artigo 63.° TFUE e, em quarto lugar, o
artigo 124.° TFUE. Estas omissdes estdo na origem de um dano que ascende, para F. Steinhof,
a 314000 euros, para E. Filbry, a 54950 euros, para a Vereinigte Raiffeisenbanken
Gréfenberg-Forchheim-Eschenau-Heroldsberg eG, a 2355000 euros, para W. Bécker, a 303795 euros
e, para a EMB Consulting, a 750 460 euros.

O BCE considera que nenhuma das condi¢oes exigidas para desencadear a sua responsabilidade
extracontratual estd preenchida no presente caso.

Previamente ao exame de cada uma destas violagdes alegadas e do nexo de causalidade entre essa
violacdo e os prejuizos alegados, importa recordar que a responsabilidade extracontratual do BCE,
prevista no artigo 340.%, terceiro paragrafo, TFUE, pressupde a reunidao de trés condi¢des cumulativas, a
saber, que a regra de direito violada tenha por objeto conferir direitos aos particulares e que a violagdo
seja suficientemente caracterizada, que a realidade do dano seja provada e, por dltimo, que exista um
nexo de causalidade direto entre a violacdo da obrigacdo que incumbe ao autor do ato e o dano
sofrido pelas pessoas lesadas (v. n.* 52 a 54, supra).
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Por outro lado, importa recordar o alcance da competéncia para emitir pareceres do BCE.

O artigo 127.°, n.° 4, TFUE dispoe que o BCE é consultado pelas autoridades nacionais, sobre qualquer
projeto de regulamentacdo nos dominios abrangidos pela sua competéncia, nos limites e segundo as
condicdes fixadas pelo Conselho da Unido Europeia. Do mesmo modo, o artigo 282.°, n.” 5, TFUE
prevé que, nos dominios das suas atribuicdes, o BCE é consultado sobre qualquer projeto de ato da
Unido, bem como sobre qualquer projeto de regulamentacdo ao nivel nacional, e pode apresentar
pareceres.

A Decisdao 98/415/CE do Conselho, de 29 de junho de 1998, relativa a consulta do Banco Central
Europeu pelas autoridades nacionais sobre projetos de disposicdes legais (JO 1998, L 189, p. 42),
precisa, no seu considerando 3, que é necessirio que essa obrigacdo de consulta imposta as
autoridades dos Estados-Membros ndo prejudique as responsabilidades destas autoridades nas
matérias objeto dos projetos em questdo e que importa que os Estados-Membros consultem o BCE
sobre qualquer projeto de regulamentacdo abrangida pelos seus dominios de competéncia. Além disso,
o considerando 6 da Decisao 98/415 indica que a consulta do BCE ndo deve prolongar indevidamente
os processos de adogdo dos projetos de regulamentacao nos Estados-Membros e que os prazos em que
o BCE deve emitir o seu parecer devem, no entanto, permitir-lhe examinar com o cuidado exigido os
textos que lhe sdo transmitidos.

O contetdo desses considerandos encontra-se nas disposicoes da Decisao 98/415. Assim, por forca do
artigo 2.° da Decisdao 98/415, as autoridades dos Estados-Membros devem consultar o BCE sobre
qualquer projeto de regulamentagao abrangido pelo seu dominio de competéncia, por forca do Tratado
FUE, nomeadamente no que diz respeito as questdes monetdrias, aos meios de pagamento, aos bancos
centrais nacionais, a recolha, ao estabelecimento e a difusio de dados estatisticos em matéria
monetdria, financeira, bancdria, de sistemas de pagamentos e de balanca de pagamentos, aos sistemas
de pagamento e de regulacdo e as regras aplicaveis as instituicdes financeiras, na medida em que
tenham uma incidéncia sensivel sobre a estabilidade das instituicoes e dos mercados financeiros. Além
disso, o artigo 4.° da Decisdao 98/415 prevé que os Estados-Membros devem assegurar que o BCE seja
consultado em tempo util para permitir que a autoridade que toma a iniciativa de um projeto de
regulamentacdo tenha em conta o parecer do BCE antes de tomar a sua decisdo sobre o mérito e
devem assegurar que o parecer emitido pelo BCE seja levado ao conhecimento da autoridade que
deve adotar as disposicoes em causa, se se tratar de uma autoridade diferente daquela que as
elaborou.

Em primeiro lugar, resulta destas disposi¢oes que os pareceres do BCE ndo vinculam as autoridades
nacionais. Com efeito, por for¢a do considerando 3 e do artigo 4.° da Decisdao 98/415, as autoridades
nacionais devem apenas ter em conta esses pareceres, € os mesmos ndo devem afetar as
responsabilidades destas autoridades nas matérias visadas pelos projetos em questdo. Daqui resulta
que, embora o respeito da obrigacio de consulta do BCE exija que este possa dar a conhecer
utilmente o seu ponto de vista as autoridades nacionais, ndo se lhe pode impor a adesdo a este. Se a
intencdo do legislador tivesse sido a de tornar a intervencdo do BCE juridicamente vinculativa por
forca do seu conteddo, ter-lhe-ia conferido um poder de autorizacdo e ndo de proferir pareceres. Pelas
razdes invocadas no n.° 55, supra, a constatacio de que os pareceres do BCE ndo vinculam as
autoridades nacionais nao exclui, a priori, que esses pareceres possam fazer o BCE incorrer em
responsabilidade.

Em segundo lugar, ha que observar que o BCE goza de um largo poder de apreciacio quando da
adogdo dos seus pareceres. Ja foi julgado nesse sentido que os artigos 127.° e 282.° TFUE e o
artigo 18.° dos estatutos do Sistema Europeu de Bancos Centrais (SEBC) conferiam ao BCE um amplo
poder de apreciacdo, cujo exercicio implica avaliacbes complexas de ordem econémica e social, bem
como de situagoes submetidas a evolucoes rapidas, que devem ser efetuadas no contexto do
Eurossistema, ou mesmo da Unido no seu conjunto. Foi declarado, especialmente, que o exercicio
deste poder de apreciacdo implicava a necessidade de o BCE, por um lado, antecipar e avaliar
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evolucdes econémicas de natureza complexa e incerta, como a evolugdo dos mercados de capitais, da
massa monetdria e da taxa de inflacdo, que afetam o bom funcionamento do Eurossistema e dos
sistemas de pagamento e de crédito, e, por outro, de proceder a opgdes de ordem politica, econdémica
e social que exigem a ponderacdo e a arbitragem entre os diferentes objetivos previstos no artigo 127.°,
n.’ 1, TFUE, cujo objetivo principal é a manutencdo da estabilidade dos precos (v., neste sentido,
Acérdao de 24 de janeiro de 2017, Nausicaa Anadyoméne e Banque d’escompte/BCE, T-749/15, nao
publicado, EU:T:2017:21, n.® 70 e jurisprudéncia referida, e Conclusdes do advogado-geral P. Cruz
Villalén no processo Gauweiler e o., C-62/14, EU:C:2015:7, n.° 111 e jurisprudéncia referida).

O amplo poder de apreciacio de que dispée o BCE quando da adogdo dos seus pareceres implica,
portanto, que apenas a ignorancia, de forma manifesta e grave, dos limites desse poder possa
desencadear a sua responsabilidade extracontratual (v. jurisprudéncia referida nos n.” 53 e 72, supra).

Quanto a violagdo do principio pacta sunt servanda

Segundo os demandantes, a Republica Helénica ndo podia validamente introduzir, através da Lei
n.” 4050/2012, cldusulas de revisdo nas condigdes que regem os titulos de crédito existentes. A tal se
opoe o principio de direito internacional pacta sunt servanda, consagrado no artigo 26.° da
Convencdo de Viena sobre o Direito dos Tratados, de 23 de maio de 1969, a qual a Republica
Helénica aderiu e que é reconhecido pelo Bundesgerichtshof (Tribunal Federal de Justica, Alemanha)
e pelo Tribunal de Justica. Os demandantes consideram que o BCE deveria ter reconhecido, no parecer
controvertido, que a Reptblica Helénica violou o referido principio ao adotar uma lei que previa uma
troca obrigatéria de titulos de crédito gregos para os credores privados opondo-se a essa troca. O facto
de o BCE néo o ter feito constitui uma omissdo contrdria as suas obrigacoes.

Por outro lado, os demandantes contestam que a Republica Helénica possa invocar o principio rebus
sic stantibus para justificar as alteracoes dos seus direitos contratuais. Em apoio deste argumento, em
primeiro lugar, os demandantes sublinham que os titulos de crédito controvertidos foram emitidos
numa altura em que a comunidade monetdria internacional ja tinha exigido unanimemente que os
titulos de crédito estatais fossem sujeitos a CAC. Em segundo lugar, apesar dos pedidos dos
demandantes, a Reptiblica Helénica renunciou deliberadamente a utilizar as CAC quando da emissao
dos titulos de crédito controvertidos. Em terceiro lugar, em abril de 2003, os Estados-Membros
acordaram sobre a necessidade de sujeitar as emissdes de obrigagdes internacionais a CAC [v. anexo 1
do Relatério do Comité Econdémico e Financeiro ECFIN/CEFCPE (2004) REP 50483 final, de
12 de novembro de 2004, p. 7] e, em setembro de 2003, o Comité Econdmico e Financeiro deu a sua
aprovacdo a um nucleo de cldusulas que aparentemente encontrariam aplicacdo nas condigbes que
regulam a emissdo de obrigacdes. Em quarto lugar, desde novembro de 2004, os «governadores dos
bancos centrais dos Estados do G 20» recomendaram a inclusdao de CAC nos contratos de emissdes de
obrigacdes, a fim de favorecer a aplicacdo de decisdes maioritdrias (v. Recomendacdo de 26 de outubro
de 2004, intitulada «Report to the EFC-Implementation of the EU commitment on Collective Action
Clauses in documentation of International Debt Insurance»). Em quinto lugar, os receios de que as
CAC pudessem dar origem a prémios de risco mais elevados e elevassem, assim, o custo do
financiamento do Estado ndo foram confirmados pelos estudos efetuados em 2003 por A. Richards e
M. Gugiatti [«The Use of Collective Action Clauses in New York Law Bonds of Sovereign Borrowers»,
Journal of International Law, 2004, pp. 815 e seguintes; Szodruch, A., Staateninsolvenz und private
Gldubiger, BWV Verlag, 2008, p. 226]. Os demandantes consideram, portanto, que, se a Republica
Helénica decidiu nao inserir as CAC nos seus titulos de crédito gregos, mesmo que esse debate sobre
a sua inclusdo nos titulos de crédito estatais tivesse ocorrido, a mesma ndo poderia, quando se
verificassem as circunstancias modificadas a que as CAC pretensamente deveriam dar resposta, querer
impor uma reestruturacdo com recurso a coagao.
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O BCE contesta estas alegacdes. Considera, em primeiro lugar, que ndo lhe incumbia indicar no
parecer controvertido uma possivel violacdo do principio pacta sunt servanda pela Lei n.° 4050/2012,
em seguida, que o demandante ndo pode ele préprio violar o referido principio e, por ultimo, que o
referido principio nao foi violado devido a aplicacdo do principio rebus sic stantibus.

Como foi recordado no n.° 52, supra, apenas uma violagdo suficientemente caracterizada de uma regra
de direito que confere direitos aos particulares €é suscetivel de fazer o BCE incorrer em
responsabilidade extracontratual. Para garantir o efeito util da condicdo relativa a violagdo de uma
norma de direito que confere direitos aos particulares, é necessirio que a protecdo oferecida pela
norma invocada seja efetiva em relacdo a pessoa que a invoca e, por conseguinte, que essa pessoa
esteja entre aquelas a quem a norma em questdo confere direitos. Nao pode ser admitida como
fundamento de indemnizacdo uma norma que ndo protege o particular contra a ilegalidade por ele
invocada, mas que protege outro particular (v., neste sentido, Acérdaos de 19 de outubro de 2005,
Cofradia de pescadores «San Pedro de Bermeo» e o./Conselho, T-415/03, EU:T:2005:365, n.’ 96, e de
3 de dezembro de 2015, CN/Parlamento, T-343/13, EU:T:2015:926, n.’ 86 e jurisprudéncia referida).

No caso em apreco, a subscricdo pelos demandantes dos titulos de crédito controvertidos emitidos e
garantidos pela Republica Helénica criou uma relagdo contratual entre eles e a Reputblica Helénica.
Esta relacdo contratual ndo é regida pelo principio pacta sunt servanda do artigo 26.° da Convencgao
de Viena sobre o Direito dos Tratados. Com efeito, em aplicacdo do seu artigo 1.°, esta Convengdo sé
se aplica aos tratados entre Estados. Por conseguinte, o artigo 26.° da Convencdo de Viena sobre o
Direito dos Tratados ndo constitui uma regra de direito que confira direitos aos demandantes.

Assim sendo, o Tribunal de Justica declarou que o principio pacta sunt servanda constituia um
principio fundamental de qualquer ordem juridica (Acérdio de 16 de junho de 1998, Racke,
C-162/96, EU:C:1998:293, n.° 49). Assim, o principio pacta sunt servanda designa igualmente um
principio geral de direito da Unido aplicdvel aos contratos, que prevé que um contrato validamente
formado vincula aqueles que o celebraram (v., neste sentido, Conclusdes da advogada-geral V.
Trstenjak no processo Dominguez, C-282/10, EU:C:2011:559, n.” 96, e Conclusdes da advogada-geral
J. Kokott no processo Pujante Rivera, C-422/14, EU:C:2015:544, n.° 55).

No entanto, os direitos e as obrigacdes das partes num contrato sé vinculam, em principio, essas
partes. Os principios gerais do direito dos contratos como o principio pacta sunt servanda nao péoem
em causa este alcance relativo dos direitos detidos por um contratante.

Além disso, os pareceres do BCE ndo tém por destinatario particulares nem por objeto principal as
relagdes contratuais entre um particular e um Estado-Membro na sequéncia de uma emissdo por esse
Estado-Membro de titulos de crédito. Com efeito, por forca do artigo 2. da Decisdo 98/415, os
destinatarios dos pareceres do BCE sao as autoridades dos Estados-Membros obrigadas a consultar o
BCE, e nao particulares. Além disso, a competéncia de parecer do BCE ndo tem por objetivo apreciar
os direitos e as obrigacdes dos contratantes, mas inserir-se no ambito das suas missdes fundamentais
em matéria de politica monetdria, e estd, designadamente, ligada ao seu dever de assegurar a
manutencdo da estabilidade dos precos na acecao do artigo 127.°, n. 1 e 2, TFUE.

Por conseguinte, o BCE, quando, como no caso em apreco, é consultado pela Reptblica Helénica sobre
um projeto de regulamentacdo relativo aos bancos nacionais e as regras aplicaveis as institui¢oes
financeiras na medida em que estas tenham uma incidéncia sensivel sobre a estabilidade das
instituicoes e dos mercados financeiros, ndo é obrigado a pronunciar-se sobre o respeito, por esse
Estado-Membro, do principio geral do direito dos contratos, pacta sunt servanda, relativamente aos

detentores de titulos de crédito estatais.
Assim, a competéncia de parecer do BCE ndo confere aos demandantes um direito a que a referida

entidade denuncie uma violagdo de um direito contratual por eles detido face a Reptblica Helénica na
sequéncia de uma subscricdo da sua parte dos titulos de crédito gregos emitidos e garantidos por esta
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ultima. Na falta de um direito dos demandantes a que o BCE se pronuncie sobre esta questio, o BCE
nao pode ter cometido uma ilegalidade ao ndo se pronunciar, no parecer controvertido, sobre o
respeito do principio pacta sunt servanda na sequéncia de pedido de consulta da Republica Helénica.

Além disso e de qualquer modo, ndo estd demonstrado que a adocdo da Lei n.” 4050/2012 implicou
uma violagdo do principio pacta sunt servanda. Com efeito, o investimento em titulos de crédito
estatais ndo era isento do risco de um prejuizo patrimonial, mesmo que o direito que regula estes
titulos nao previsse a possibilidade de, antes da sua data de vencimento, renegociar determinadas
modalidades, como o valor nominal, o cupdo corrido e a data de vencimento. Tal como referido pelo
Symvoulio tis Epikrateias (Conselho de Estado, Grécia), este risco é, nomeadamente, devido ao grande
lapso de tempo que decorre a contar da emissdo dos titulos de divida e durante o qual os imprevistos
podem reduzir substancialmente ou mesmo inviabilizar as capacidades financeiras do Estado, emissor
ou garante desses titulos. Como decidiu o Tribunal Europeu dos Direitos do Homem (a seguir
«TEDH»), caso surjam tais imprevistos, como, no caso vertente, a crise da divida publica grega, o
Estado emitente tem o direito de proceder a uma renegociagdo com fundamento no principio rebus
sic stantibus [v. Acérddo do Symvoulio tis Epikrateias (Conselho de Estado), conforme resumido no
n 29 do Acérdio do TEDH de 21 de julho de 2016, Mamatas e outros c. Grécia,
CE:ECHR:2016:0721JUD 006306614].

Por conseguinte, os demandantes alegam erradamente que o BCE cometeu uma ilegalidade suscetivel
de desencadear a sua responsabilidade extracontratual ao ndo denunciar, no parecer controvertido, a
violacdo do principio pacta sunt servanda que constitui a adogdo da Lei n.” 4050/2012 a respeito dos
demandantes.

Quanto a violagdo do artigo 17.°, n.” 1 e 2, da Carta

Os demandantes consideram que o BCE deveria ter reconhecido no parecer controvertido que, ao
adotar o projeto de Lei n.” 4050/2010, a Republica Helénica cometeria uma violacdo equivalente a
uma expropriacdo aos direitos dos credores estabelecidos no estrangeiro e que ndo deram o seu
acordo. O facto de o BCE néo o ter feito constitui uma omissdo contrdria as suas obrigagdes.

Em apoio desta alegacdo, em primeiro lugar, os demandantes recordam que o objetivo da Lei
n.” 4050/2010 consistia em obrigar os credores privados, que se recusaram expressamente a dar o seu
acordo a reestruturacdo, a participar na reducdo da divida publica grega através da introdugdo a
posteriori das CAC.

Em segundo lugar, os demandantes consideram que os titulos de crédito gregos sdo abrangidos pelo
conceito de propriedade protegida pelo artigo 17.° da Carta. Estes titulos constituem créditos que
dispoem de um fundamento suficiente em direito nacional para beneficiar dessa protecdo. Com efeito,
segundo os demandantes, a insolvéncia do Estado grego nao era possivel do ponto de vista juridico, e
estes titulos de divida eram geralmente considerados seguros, nomeadamente quando ndo continham
clausulas de revisdo. Além disso, foram considerados seguros em conformidade com a
Solvabilitatsverordnung (Regulamento sobre a Solvéncia], de 14 de dezembro de 2006 (BGBL 2006 I,
p. 2926) [v., designadamente, artigo 26.°, n.° 2, alinea b), do Regulamento sobre a Insolvéncia], mesmo
quando as agéncias de notacdo tinham baixado a nota da Republica Helénica e os cursos dos titulos de
crédito gregos tinham igualmente baixado, porque era conveniente classifici-los na categoria de
exposicoes «governos centrais», uma vez que a sua execucdo era devida por um governo ou um banco
central estrangeiro. Este dltimo aspeto é confirmado pelo artigo 15.° da nomoés 2469, Periorismoés kai
veltiosi tis apotelesmatikoétitas ton kratikén dapanén kai dlles diataxeis (Lei n.° 2469/1997, relativa aos
Limites e a Melhoria da Eficicia das Despesas Publicas, de 14 de marco de 1997 (FEK A’ 38/
14.3.1997, p. 592). Uma vez que a protecdo da propriedade é abrangida pelos principios gerais do
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direito da Unido que o Tribunal de Justica reconheceu na sua jurisprudéncia, os demandantes
consideram que beneficiavam de protecio da propriedade no que respeita aos titulos de crédito
estatais.

Em terceiro lugar, os demandantes alegam que a infracdo aos seus direitos de propriedade emanava de
atos do poder publico. Com efeito, segundo os demandantes, no Acérdao de 22 de marco de 2014, o
Symvoulio tis Epikrateias (ref. 1117/2014) o Symvoulio tis Epikrateias (Conselho de Estado) qualificou
todo o processo de reestruturacdo da divida publica grega de ato de poder publico disfarcado.

Em quarto lugar, os demandantes consideram que ndo constitui uma indemnizagdo equitativa paga em
tempo util a obtencdo, por um lado, de 15% do valor nocional dos titulos de crédito detidos
anteriormente sob a forma de duas obrigagdes emitidas pelo FESF e, por outro, para os 31,5% do
valor nocional restante devido dos referidos titulos, de novos titulos de crédito emitidos pela
Republica Helénica que comportem uma CAC, com a consequéncia de as condi¢oes de emissdo
desses titulos poderem eventualmente ser modificadas a seguir em detrimento dos credores sem que
isso seja, a priori, juridicamente impugnavel, e que sé vencem entre 2022 e 2042. Segundo os
demandantes, acresce a circunstincia agravante de, do ponto de vista econémico, a reducdo do crédito
ndo ser de 46,5 %, mas de 78,5 %, como o Symvoulio tis Epikrateias (Conselho de Estado) constatou no
seu Acdrdao de 22 de marco de 2014, dado que sdo pagos juros inferiores e que, além disso, os titulos
transferidos no &mbito da troca obrigatéria s vencem entre 2022 e 2042, com excecdo das obrigagdes
do FESF que ja se venceram em 2013 e 2014. Esta avaliacio pelo Estado grego é perfeitamente
conforme com a agéncia de notagdo Moody’s.

Os demandantes consideram, por conseguinte, que a adoc¢do da Lei n.” 4050/2010 implica uma violagdo
equivalente a uma expropriacdo a respeito dos demandantes. Sé tal interpretacdo corresponde a
exigéncia de uma protecdo juridica efetiva tal como consagrada pelo TEDH no seu Acdrdio de
23 de setembro de 1982, Sporrong e Lonnroth c. Suécia (CE:ECHR:1982:0923JUD 000715175, n.° 63 e
jurisprudéncia ai referida), que é também determinante para a interpretacdo do artigo 17.° da Carta
tendo em conta o seu artigo 52.°, n.° 3, primeiro periodo.

Por ultimo, os demandantes consideram que o Acérddo do Tribunal EDH de 21 de julho de 2016,
Mamatas e o. c¢. Grécia (CE:ECHR:2016:0721JUD 006306614) ndo é pertinente, uma vez que nao diz
respeito a expropriacdo de credores privados estrangeiros nao estabelecidos na Grécia e que, desde
logo por esta razdo, os critérios da proporcionalidade da violagdo devem ser apreciados de forma
diferente no caso de uma violacio da autoridade publica a propriedade dos seus proprios cidadios.
Além disso, nesse acérddo, para apreciar a proporcionalidade no quadro do cilculo do prejuizo, o
TEDH fez referéncia ao valor nominal de 46,5 % recebido em troca e ndo a perda de valor econémico
de 78,5 %.

O BCE contesta os argumentos avancados pelos demandantes. Considera, por um lado, que as
alegacoes apresentadas devem ser dirigidas contra a Republica Helénica, uma vez que o PSI foi
concebido e introduzido exclusivamente pelas autoridades helénicas e, por outro, que o direito de
propriedade dos demandantes ndo foi violado dado que as restricoes introduzidas a estes direitos
eram necessarias e justificadas por objetivos de interesse geral reconhecidos pela Unido.

Vistos estes argumentos, importa recordar que, por forca do artigo 17.°, n.° 1, da Carta, todas as
pessoas tém o direito de fruir da propriedade dos seus bens legalmente adquiridos, de os utilizar, de
deles dispor e de os legar. Ninguém pode ser privado da sua propriedade, exceto por razoes de
utilidade publica, nos casos e condi¢des previstos por lei e mediante justa indemnizacdo em tempo
util pela sua perda. A utilizagdo dos bens pode ser regulamentada por lei na medida do necessario ao
interesse geral.
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Além disso, em conformidade com o artigo 51.° da Carta, as disposi¢coes desta sdo dirigidas,
nomeadamente, as instituicoes da Unido, entre as quais figura o BCE (v. artigo 13.° TUE), que sdo
obrigadas a respeitar os seus direitos, a observar os seus principios e a promover a sua aplicagao.

O direito de propriedade tal como enunciado no artigo 17.°, n.° 1, da Carta constitui um direito
fundamental do direito da Unido (v. Acérdio de 18 de julho de 2013, Schindler Holding
e o./Comissao, C-501/11 P, EU:C:2013:522, n.° 124 e jurisprudéncia referida), cuja observancia
constitui uma condi¢do da legalidade dos atos da Unido (v., neste sentido, Acérddo de 3 de setembro
de 2008, Kadi e Al Barakaat International Foundation/Conselho e Comissao, C-402/05 P
e C-415/05 P, EU:C:2008:461, n.° 284 e jurisprudéncia referida). Além disso, esta disposicao que
enuncia o direito de qualquer pessoa a usufruir da propriedade dos bens que tenha adquirido
legalmente enuncia uma regra juridica que tem por objeto conferir direitos aos particulares (v., neste
sentido, Acordao de 20 de setembro de 2016, Ledra Advertising e o./Comissdao e BCE, C-8/15 P
a C-10/15 P, EU:C:2016:701, n.’ 66).

Daqui resulta que, em principio, uma violacdo suficientemente caracterizada do artigo 17.°, n.’ 1, da
Carta pelo BCE é suscetivel de desencadear a responsabilidade extracontratual do BCE, por forca do
artigo 340.°, terceiro paragrafo, TFUE.

Por outro lado, a natureza fundamental desta regra que protege os particulares e a obrigacao
correspondente para o BCE de promover o seu respeito implica que os particulares tenham o direito
de esperar que o BCE denuncie a violagdo de tal regra quando exerce as suas competéncias. A este
respeito, recorde-se que ja foi julgado, no contexto de uma facilidade de assisténcia financeira
conferida pelo mecanismo europeu de estabilidade a Reptblica de Chipre, que o artigo 17.°, n.° 1, da
Carta era suscetivel de ser violado, pela Comissdao Europeia, ndo sé através de um ato positivo mas
igualmente por um comportamento «passivo», ou mesmo por nido ter sido tomada uma medida para
a qual existe uma obrigacdo especifica de agir que lhe incumbe (v., neste sentido, Acdérddo de
20 de setembro de 2016, Ledra Advertising e o./Comissio e BCE, C-8/15 P a C-10/15 P,
EU:C:2016:701, n.”* 57, 59 e 66 a 75). Do mesmo modo, o estatuto particular reconhecido no quadro
institucional dos Tratados do BCE ndo o isenta do respeito dos direitos fundamentais da Unido nem
do seu dever de contribuir para a realizacdo dos objetivos da Unido conforme visados nos artigos 2.°,
3.° e 6.° TUE (v, neste sentido, Acérdio de 10 de julho de 2003, Comissdao/BCE, C-11/00,
EU:C:2003:395, n.° 91).

Importa, contudo, recordar igualmente que o direito de propriedade garantido pelo artigo 17.°, n.° 1, da
Carta ndo é uma prerrogativa absoluta e que o seu exercicio pode ser objeto de restri¢des justificadas
por objetivos de interesse geral prosseguidos pela Unido (v., neste sentido, Acérddo de 20 de setembro
de 2016, Ledra Advertising e o./Comissao e BCE, C-8/15 P a C-10/15 P, EU:C:2016:701, n.° 69 e
jurisprudéncia ai referida).

Por conseguinte, como resulta do artigo 52.°, n.° 1, da Carta, podem ser impostas restricoes ao uso do
direito de propriedade, na condicdo de essas restricdes corresponderem efetivamente a objetivos de
interesse geral e ndo constituirem, tendo em conta o objetivo prosseguido, uma intervencio
desmedida e intolerdvel que atente contra a prépria substancia do direito assim garantido (v. Acérdao
de 20 de setembro de 2016, Ledra Advertising e o./Comissao e BCE, C-8/15 P a C-10/15 P,
EU:C:2016:701, n.° 70 e jurisprudéncia referida).

No caso em apreco, é pacifico que a Lei n.” 4050/2012, que foi objeto do parecer controvertido, reduziu
o valor nominal dos titulos de crédito controvertidos detidos pelos demandantes e, portanto, o seu
direito ao reembolso do referido valor no momento em que esses titulos se deviam vencer.

Com efeito, os titulos de crédito vencidos devem, em principio, ser reembolsados pelo seu valor

nominal. Os demandantes eram, portanto, em principio, vencidos os seus titulos, titulares de um
crédito pecunidrio oponivel ao Estado grego de montante equivalente ao seu valor nominal. A adogdo
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da Lei n.° 4050/2012 alterou estas condicoes ao introduzir as CAC. Tal como é exposto no n.° 18,
supra, estas eram aplicdveis a certos titulos de crédito gregos e previam mais precisamente a
possibilidade de alterar as condi¢des que os regem mediante um acordo celebrado entre, por um lado,
o Estado grego e, por outro, uma maioria de detentores dos titulos de crédito gregos que representem
pelo menos dois tercos do valor nominal dos titulos em causa. Por forca das disposi¢des pertinentes da
referida lei, uma alteracdo efetuada na sequéncia de tal acordo torna-se juridicamente vinculativa para
todos os detentores de titulos de crédito gregos, incluindo os que ndo deram o seu acordo a alteracao
proposta.

A Lei n° 4050/2012 permitiu, por conseguinte, forcar detentores de titulos de crédito gregos a
participar na reducgdo da divida publica grega através de uma desvalorizagdo do valor desses titulos, a
partir do momento em que essa reducao era aprovada pelo quérum dos respetivos proprietarios. Deste
modo, esta lei alterou os direitos dos detentores dos titulos de crédito gregos, ndo obstante a auséncia
de clausulas de revisao contidas nas condi¢des que regem a sua emissao.

Na sequéncia da adogdo dessa lei, as autoridades helénicas publicaram as caracteristicas de um PSI na
reducdo da divida publica grega e convidaram os detentores dos titulos de crédito em causa a
participar numa troca de titulos. Uma vez que o quérum e a maioria exigida para proceder a troca de
titulos prevista foram alcangados, todos os detentores de instrumentos de divida gregos, incluindo
aqueles que se opunham a essa troca, viram os seus titulos permutados em aplicacio da Lei
n.” 4050/2012 e, por conseguinte, o seu valor diminuido.

Se a adogdo da Lei n.” 4050/2012 provocou, deste modo, uma violagdo ao direito de propriedade dos
demandantes, ha que observar que a referida lei responde a objetivos de interesse geral, entre os quais
figura o de assegurar a estabilidade do sistema bancario da zona euro no seu todo. Com efeito, na falta
de reestruturagido da divida publica grega, havia, por um lado, um risco ndo despiciendo de uma
deterioracdo suplementar da situacdo econdémica da época, ou mesmo uma eventual insolvéncia da
Republica Helénica, cujos titulos de crédito em potencial incumprimento ja ndo poderiam ser aceites
pelo BCE e pelos bancos centrais nacionais como garantias no ambito de operagdes de crédito do
Eurossistema e, por outro, os riscos que tal evolu¢do poderia implicar para a estabilidade do sistema
financeiro e para o funcionamento do Eurossistema no seu todo.

Tanto o TEDH como o Tribunal de Justica reconheceram esses objetivos de interesse geral. Assim, no
Acérdao de 21 de julho de 2016, Mamatas e o. c. Grécia (CE:ECHR:2016:0721JUD 006306614, n.° 103),
o TEDH considerou, no ambito da sua apreciacdo do respeito do direito de propriedade na sequéncia
de uma desvalorizagdo do valor dos titulos de crédito gregos em aplicacdo da Lei n.” 4050/2012, que a
Republica Helénica podia legitimamente tomar medidas para alcancar os objetivos de manter a
estabilidade econdémica e a reestruturaciao da divida, no interesse geral da Comunidade. Do mesmo
modo, no seu Acérddo de 20 de setembro de 2016, Ledra Advertising e o./Comissao e BCE (C-8/15 P
a C-10/15 P, EU:C:2016:701, n.° 71), no que respeita a crise da divida publica cipriota, o Tribunal de
Justica decidiu que a estabilidade do sistema bancdrio da zona euro no seu conjunto constituia um
objetivo de interesse geral prosseguido pela Unido.

Quanto a questdo de saber se a reducdo do valor dos titulos de crédito controvertidos detidos pelos
demandantes em litigio ndo constituia, tendo em conta o objetivo prosseguido, uma intervencao
desmedida e intolerdvel que atente contra a proépria substancia do direito assim garantido, importa
recordar o seguinte.

Em primeiro lugar, como ja foi declarado pelo Tribunal Geral, qualquer credor deve suportar o risco
de insolvéncia do seu devedor, incluindo estatal. Além disso, a compra por um investidor de titulos de
crédito estatais constitui, por definicdo, uma transacdo que comporta um certo risco financeiro, porque
estd sujeita as vicissitudes da evolucdo dos mercados de capitais. Além disso, os demandantes deviam
saber que a compra de titulos de crédito gregos comportava um risco mesmo antes do inicio da crise
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financeira, uma vez que o Estado grego emissor ja se debatia com um endividamento e com um défice
elevados (v., neste sentido, Acérdao de 7 de outubro de 2015, Accorinti e o./BCE, T-79/13,
EU:T:2015:756, n.”* 82 e 121).

Por outro lado, no caso em apreco, os demandantes adquiriram titulos de crédito gregos durante o
periodo ao longo do qual a crise financeira fustigava a Republica Helénica. Com efeito, conforme foi
exposto no n.° 1, supra, a crise da divida publica grega despontou em outubro de 2009 e os titulos de
crédito gregos foram adquiridos por F. Steinhoff, em setembro de 2011, por E. Filby, a partir de julho
de 2011, pela Vereinigte Raiffeisenbanken Gréfenberg-Forchheim-Eschenau-Heroldsberg eG, em
dezembro de 2009, e por W. Bicker, a partir de abril de 2011. Estes demandantes deviam, por
conseguinte, conhecer a situagdo econdmica altamente instdvel que determinava a flutuagdo do valor
dos titulos de crédito gregos, bem como o risco ndo despiciendo de um incumprimento, ainda que
seletivo, da Republica Helénica. Quanto a EMB Consulting, esta adquiriu, em 2017, os direitos dos
detentores de titulos de crédito gregos que tinham eles préprios adquirido anteriormente. Nos
articulados, foi precisado que os direitos que tinham sido cedidos a EMB Consulting tinham sido
adquiridos na maior parte antes que a ideia de uma troca fosse evocada. Na audiéncia, o
representante dos demandantes indicou que esses direitos tinham sido adquiridos nos anos 2011
e 2012. Na sua condicdo de sucessora nos direitos desses detentores de titulos de crédito gregos, a
EMB Consulting ndo pode argumentar que ndo era conhecedora da situagdo econdmica altamente
instavel no momento da aquisicdo desses titulos.

Por outro lado, as divergéncias de pontos de vista entre os Estados-Membros da zona euro e dos
outros 6rgdos implicados, como a Comissdao, o FMI e o BCE, a propdsito de uma reestruturacio da
divida publica grega, ndo podiam ser ignoradas por credores privados como os demandantes. Nestas
circunstincias, um operador econdémico prudente e avisado ndo teria podido excluir o risco de uma
reestruturacdo da divida publica grega (v., neste sentido, Acérdaos de 7 de outubro de 2015, Accorinti
e 0./BCE, T-79/13, EU:T:2015:756, n.” 82 e 121, e de 24 de janeiro de 2017, a Nausicaa Anadyomeéne e
Banque d’escompte/BCE, T-749/15, ndo publicado, EU:T:2017:21, n.° 97).

Por dltimo, as circunstancias na origem da Lei n.” 4050/2012 eram realmente excecionais. Com efeito,
a crise da divida publica grega foi extraordindria e, na falta da sua reestruturagdo, um incumprimento,
pelo menos seletivo e a curto prazo, da Republica Helénica era uma perspetiva credivel (v., neste
sentido, Acérddo de 24 de janeiro de 2017, Nausicaa Anadyomeéne e Banque d’escompte/BCE,
T-749/15, ndo publicado, EU:T:2017:21, n.° 97).

Em segundo lugar, tanto as instancias gregas e europeias como a grande maioria do setor privado
avaliaram as medidas de reducdo da divida publica grega objeto do presente processo e deram-lhes o
seu acordo. Como indica, em substancia, o TEDH no Acérddo de 21 de julho de 2016, Mamatas e o.
c. Grécia (CE:ECHR:2016:0721JUD 006306614, n.° 116), uma das condi¢des impostas pelos
investidores institucionais internacionais para reduzir os seus créditos consistia na existéncia e na
ativacdo de CAC. A auséncia destas CAC teria implicado a aplicagdo de uma percentagem de reducao
maior em relacdo aos titulos de crédito gregos que estariam dispostos a aceitar um abatimento e teria
contribuido para dissuadir um grande nimero de detentores de tais titulos de participacdo no processo
de desendividamento. Verifica-se, assim, que as CAC e a reestruturacdo da divida publica grega gracas
a elas obtida constituiam uma medida adequada e necessaria a reducdo da referida divida e a prevencao
da cessacdo de pagamentos do Estado grego. De qualquer modo, pondo de parte o argumento, que,
pelas consideragoes expostas, é infundado, segundo o qual a participagio do setor privado na
reestruturacdo da divida publica grega teria podido ser limitada aos detentores de titulos de crédito
que deram o seu acordo a troca dos seus titulos de crédito, os demandantes ndo alegaram que a Lei
n.° 4050/2012 era manifestamente inadequada ou desmedida ou que existia uma medida igualmente
eficaz, mas menos onerosa, para alcancgar os objetivos de interesse publico prosseguidos.
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Em terceiro lugar, é certo que a troca de instrumentos de divida gregos na sequéncia da Lei
n.° 4050/2012 e a aprovacdo por uma maioria dos detentores de tais titulos provocaram uma
diminuicdo muito importante do valor nominal destes ultimos. Com efeito, foram aplicadas aos
demandantes que ndo deram o seu acordo a proposta de alteracdo das condi¢cdes que regem os seus
titulos de crédito as novas condi¢des contidas na referida lei, nomeadamente uma diminui¢do do valor
nominal desses titulos. No entanto, tal como foi sublinhado pelo TEDH no seu Acérdao de 21 de julho
de 2016, Mamatas e o. c. Grécia (CE:ECHR:2016:0721JUD 006306614, n.° 112), o ponto de referéncia
para apreciar o grau de prejuizo sofrido pelos demandantes nao pode ser o montante que estes
esperavam receber no momento da amortizagdo dos seus titulos de crédito. Se o valor nominal de um
titulo de crédito reflete a medida do crédito do seu detentor a data da amortizacdo, esse valor nao
representa o verdadeiro valor de mercado a data em que o Estado grego adotou a regulamentacio
controvertida, concretamente em 23 de fevereiro de 2012, data em que a Lei n.° 4050/2012 foi
adotada. Este valor tinha ja sido afetado pelo processo de deterioracdo da solvéncia do Estado grego,
que ja tinha comecado em meados de 2010 e que tinha prosseguido até ao final de 2011. Esta
diminuicdo do valor de mercado dos titulos dos demandantes deixava entender que, em 20 de agosto
de 2015, o Estado ndo estava em condi¢oes de honrar as suas obrigacdes decorrentes das clausulas
contratuais incluidas nos antigos titulos, ou seja, antes da adocao da Lei n.” 4050/2012.

Tendo em conta todos estes elementos, ha que considerar que a reducdo do valor dos titulos de crédito
controvertidos ndo constitui, tendo em conta o objetivo prosseguido, uma intervencdo desmedida e
intolerdvel que atente contra a prépria substincia do direito assim garantido. Com efeito, tendo em
conta a natureza do titulo de propriedade em causa, a magnitude da crise da divida publica grega, o
aval do Estado grego e da maioria dos detentores de titulos de crédito gregos para uma troca com a
desvalorizagdao desses instrumentos e a dimensdo das perdas sofridas, essa intervencdo nido constituia
uma violacdo inadmissivel do direito de propriedade dos demandantes.

Esta conclusdo ndo é posta em causa pelos argumentos dos demandantes. Assim, a conclusdo segundo
a qual a troca obrigatoria e a desvalorizacao dos titulos de crédito controvertidos dos demandantes sdo
medidas que tém origem em decisdes do Estado grego enquanto poder publico ndo basta para provar a
existéncia de uma violacdo do direito de propriedade na acecdo do artigo 17.°, n.° 1, da Carta. A
circunstancia de que as obrigacdes sdo geralmente consideradas seguras, designadamente por forca do
regulamento sobre a solvéncia (v. n.° 88, supra), ndo poe em causa a apreciacio segundo a qual a
compra de titulos de crédito estatais constitui, por definicdo, uma transacdo que comporta um certo
risco financeiro (v. n.° 108, supra). Do mesmo modo, as perdas financeiras apresentadas pelos
demandantes, mesmo que demonstradas, ndo bastam para provar a existéncia de uma violacio do
artigo 17.°, n.° 1, da Carta, uma vez que as obrigacdes comportam um valor residual e, na falta de
CAC e de reestruturacdo da divida publica grega gracas a elas obtida, a probabilidade de uma
cessacdo de pagamentos da Republica Helénica teria aumentado nitidamente, provocando, assim, ndo
s6 um colapso da economia grega e um risco para a zona euro mas igualmente uma reducao ainda
mais significativa do valor dos titulos de crédito controvertidos dos demandantes. Por ultimo, na
medida em que os demandantes alegam que o Acdérdiao do TEDH de 21 de julho de 2016, Mamatas
e 0. ¢. Grécia (CE:ECHR:2016:0721JUD 006306614), ndo é pertinente, uma vez que trata unicamente
da expropriacio dos credores privados gregos e ndo dos credores privados estrangeiros nao
estabelecidos na Grécia, ha que observar que os demandantes ndo apresentam nenhum argumento
convincente para demonstrar que o TEDH teria decidido de forma diferente se se devesse pronunciar
expressamente sobre a situacdo desses credores estrangeiros que, além disso, estavam vinculados pelas
mesmas condi¢des convencionais que os credores gregos, com fundamento no direito das obrigagdes

grego.

Por conseguinte, a limitacdo do valor dos titulos de crédito controvertidos dos demandantes nao
constitui uma medida desproporcionada tendo em conta o objetivo que consiste em proteger a
economia da Republica Helénica e a zona euro contra um risco de cessacdo de pagamentos da
Republica Helénica e o colapso da sua economia. E, portanto, sem razio, que os demandantes alegam
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que as medidas em causa constituem uma violagdo do artigo 17.°, n.° 1, da Carta. Além disso, nao
havendo violagdo desta disposicdo, ndo se pode acusar o BCE de ndo a ter denunciado no parecer
controvertido.

Quanto a violagdo do artigo 63.° TFUE

Os demandantes consideram que o BCE deveria ter imperativamente observado no parecer
controvertido que a aplicacdo da Lei n.” 4050/2012 implica uma violagdo do artigo 63.° TFUE.
Segundo os demandantes, a Lei n.° 4050/2012 estd na origem de uma restricio aos movimentos de
capitais na medida em que este conceito deve ser entendido no sentido de englobar uma privacdao
legal dos direitos dos credores quando essa privagdo ndo assenta numa clausula de revisao valida. A
saida dos capitais do reembolso dos titulos de crédito vencidos bem como dos juros estd restringida
pelo facto de os credores que ndo deram o seu acordo obterem, em vez da totalidade do capital
investido, unicamente fragdes deste ultimo sob a forma de novos titulos de crédito ou de obrigacdes
que sO se vencerdo entre 2022 e 2042. Os demandantes consideram que esta restricio ndo pode ser
justificada por motivos de ordem publica referidos no artigo 65.°, n.° 1, alinea b), TFUE, uma vez que
os credores que ndo deram o seu acordo a redugdo do valor nominal dos titulos de crédito gregos nao
constituiam, em razdo dos seus créditos, uma ameaca para o Estado grego.

O BCE contesta que lhe possa ser imputada uma violacdo do artigo 63. TFUE assim como a prépria
existéncia de uma violagdo desta disposi¢do no caso em apreco.

O artigo 63.° n° 1, TFUE proibe todas as restricoes aos movimentos de capitais entre
Estados-Membros e entre Estados-Membros e os paises terceiros. Sdo constitutivas dessas restricoes,
nomeadamente, medidas impostas por um Estado-Membro que sejam suscetiveis de dissuadir, limitar
ou impedir investidores de outros Estados-Membros de investir no referido Estado-Membro ou,
inversamente, de natureza a dissuadir, limitar ou impedir investidores desse Estado-Membro de
investir noutros Estados-Membros [v., neste sentido, Acérdios de 26 de setembro de 2000,
Comissdo/Bélgica, C-478/98, EU:C:2000:497, n.° 18; de 23 de outubro de 2007, Comissdo/Alemanha,
C-112/05, EU:C:2007:623, n.° 19; e de 26 de maio de 2016, NN (L) International, C-48/15,
EU:C:2016:356, n.° 44].

A livre circulagdo de capitais consagrada no artigo 63.°, n.° 1, TFUE constitui uma das liberdades
fundamentais da Unido (v., neste sentido, Acérdiaos de 1 de julho de 2010, Dijkman e
Dijkman-Lavaleije, C-233/09, EU:C:2010:397, n.* 40 e 41, e de 6 de mar¢co de 2018, SEGRO e
Horvath, C-52/16 e C-113/16, EU:C:2018:157, n.° 66) cujo respeito se impde tanto aos
Estados-Membros como as instituicdes da Unido (v., neste sentido, Acérdaos de 29 de fevereiro de
1984, Rewe-Zentrale, 37/83, EU:C:1984:89, n.° 18; de 2 de marco de 2010, Arcelor/Parlamento e
Conselho, T-16/04, EU:T:2010:54, n.* 177; e de 12 de dezembro de 2012, Evropaiki Dynamiki/EFSA,
T-457/07, nao publicado, EU:T:2012:671, n.° 36) e, portanto, igualmente ao BCE.

Independentemente da questdo de saber se a aplicacdo da Lei n.° 4050/2012 implicou uma restricdo
aos movimentos de capitais na acecdo do artigo 63.°, n.” 1, TFUE, hd que constatar que tal restricdo,
se tivesse sido demonstrada, seria justificada por razdes imperiosas de interesse geral.

Com efeito, o Tribunal de Justica decidiu que a livre circulacdo de capitais podia ser limitada por uma
regulamentacdo nacional na condi¢do de esta dltima ser justificada, com base em consideragdes
objetivas independentes da origem dos capitais em questdo, por razdes imperiosas de interesse geral, e
de que respeite o principio da proporcionalidade, o que exige que seja adequada para garantir a
realizacdo do objetivo legitimamente prosseguido e que ndo va além do que é necessdrio para que esse
objetivo seja alcangado (v. Acérddo de 6 de marco de 2018, SEGRO e Horvath, C-52/16 e C-113/16,
EU:C:2018:157, n.° 76 e jurisprudéncia referida).
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No caso em apreco, as medidas em causa eram justificadas por razdes imperiosas de interesse geral.
Com efeito, como foi exposto no n.° 111, supra, as circunstancias na origem da Lei n.” 4050/2012
eram realmente excecionais, uma vez que, na inexisténcia de reestruturagdo, uma falta de pagamento,
pelo menos seletivo, a curto prazo, pela Repiblica Helénica era uma perspetiva credivel. Além disso,
tal como estd explicado nos n.” 105 e 106, supra, as medidas em causa visavam garantir a estabilidade
do sistema bancario da zona euro no seu todo. Este objetivo constitui uma razdo imperiosa de interesse
geral.

Além disso, os demandantes ndo demonstraram que as medidas em causa eram proporcionadas. Estas
medidas permitiram restabelecer a estabilidade do sistema bancério da zona euro no seu todo e nao
estd demonstrado que iam além do que era necessdrio para restabelecer a referida estabilidade. Em
especial, a participacdo dos credores privados na troca de titulos de crédito gregos numa base
exclusivamente voluntdria, como preconizam os demandantes, ndo permitiria assegurar o sucesso
dessa troca de titulos. Com efeito, ao ndo garantir um tratamento igualitdrio entre os credores, poucos
desses credores teriam aceitado a troca tendo em conta o risco moral que essa troca implicava, ou seja,
que suportariam as consequéncias dos riscos assumidos pelos credores que ndo participassem na troca
dos titulos de crédito gregos. Ora, o sucesso da troca de titulos condicionava a reestruturagdo da divida
publica grega, que por sua vez era necessdaria para estabilizar o sistema bancario da zona euro.

Por conseguinte, os demandantes criticam, sem razdo, o BCE por ndo ter denunciado, no parecer
controvertido, uma violagdo da livre circulagdo de capitais na acegdo do artigo 63.° TFUE.

Quanto a violagdo do artigo 124.° TFUE

— Observagoes preliminares

Os demandantes alegam que a Republica Helénica violou o artigo 124.° TFUE ao impor aos credores
que nao deram o seu acordo uma troca obrigatéria dos seus titulos de crédito gregos existentes por
novos titulos.

O BCE contesta tanto a alegacdo segundo a qual violou o artigo 124.° TFUE como aquela segundo a
qual a Republica Helénica violou esta disposicdo. Além disso, o BCE considera que os seus direitos de
defesa foram violados no que respeita aos n.” 55 e 56 do Anexo A.8 mencionados pelos demandantes,
uma vez que esses numeros ndo figuravam na petigao.

— Quanto aos direitos de defesa do BCE

Na peticdo, os demandantes consideraram que a Comissdo tinha confirmado que existia uma violagdo
do artigo 124.° TFUE em caso de expropriacdo. Para fundamentar esta afirmagdo, os demandantes
remeteram para os n.” 55 e 56 das observacoes da Comissdo de 19 de agosto de 2013 apresentadas ao
Tribunal de Justica nos processos C-226/13, C-245/13 e C-247/13 apensadas em anexo A.8. Os
numeros 55 e 56 dessas observacoes ndo foram, porém, retomados no anexo A.8, pois as paginas 13
a 15 dessas observacoes estavam em falta. O BCE inferiu destes factos que ndo pdde exercer os seus
direitos de defesa quanto a estes pontos.

A este respeito, recorde-se que decorre do principio da liberdade da prova que uma parte perante o
Tribunal Geral tem, em principio, o direito de invocar como prova pecas apresentadas no decurso de
outro processo judicial. A boa administracdo da justica s6 se opde a sua apresentacdo no Tribunal
Geral quando a referida parte tenha tido acesso a essas pecas de forma irregular ou quando as
mesmas sdo confidenciais (v., neste sentido, Acérddo de 4 de julho de 2017, European Dynamics
Luxembourg e o./Agéncia Ferrovidria da Unido Europeia, T-392/15, EU:T:2017:462, n.° 55).
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Por outro lado, observe-se que os demandantes apresentaram as paginas que faltavam no anexo A.8 na
fase da réplica (v. anexo C.5), pelo que o BCE pdde tomar posicdo sobre estes pontos na fase da
tréplica e na audiéncia. Além disso, o argumento adiantado pelos demandantes ndo assenta
unicamente no anexo A.8, mas igualmente no anexo A.9. Ora, os n.* 48 e 49 deste anexo, que
contém as observagdes da Comissdo de 21 de fevereiro de 2014 submetidas ao Tribunal de Justica no
processo C-578/13, sdo idénticos aos n.” 55 e 56 das observagoes da Comissdo de 19 de agosto de 2013
retomadas no anexo C.5.

Tendo em conta estes elementos, o BCE nado tem razdo quando alega que os seus direitos de defesa
foram violados e que o exposto pelos demandantes baseado nos pontos 55 e 56 do anexo A.8 deve ser
rejeitado.

— Quanto ao artigo 124.° TFUE

Por forca do artigo 124.° TFUE, sdo proibidas quaisquer medidas ndo baseadas em consideragoes de
ordem prudencial que possibilitem o acesso privilegiado as instituicdes financeiras por parte das
instituicoes, o6rgaos ou organismos da Unido, dos governos centrais, das autoridades regionais ou
locais, ou outras autoridades publicas, de outros organismos do setor publico ou de empresas publicas
dos Estados-Membros.

Os demandantes consideram que, por forga desta disposicao e do Regulamento (CE) n.° 3604/93 do
Conselho, de 13 de dezembro de 1993, que especifica as definicdes com vista a aplicacido da proibicdo
de acesso privilegiado enunciada no artigo [124.° TFUE] (JO 1993, L 332, p. 4), os Estados-Membros
nao podem proporcionar ao setor publico, através de medidas de poder publico, um acesso
privilegiado a institui¢des de crédito. Ora, segundo os demandantes, de entre os quais os credores que
ndo deram o seu acordo a reestruturacio da divida publica grega, figuravam, designadamente,
instituicoes de crédito que constituiam «institui¢des financeiras» na acegdo do artigo 4.°, n.° 1, do
Regulamento n.° 3604/93, em conjugacdo com o artigo 1.°, primeiro travessdo, da Primeira Diretiva
77/780/CEE do Conselho, de 12 de dezembro de 1977, relativa a coordenacdo das disposi¢oes
legislativas, regulamentares e administrativas respeitantes ao acesso a atividade dos estabelecimentos
de crédito e ao seu exercicio (JO 1977, L 322, p. 30; EE 06 F2 p. 21). Segundo os demandantes, a
troca obrigatéria de titulos de crédito gregos instituida pela Lei n.” 4050/212 obrigou as institui¢cdes
financeiras a constituirem-se depositarias dos novos titulos de crédito estatais em condi¢oes
manifestamente ndo conformes com o mercado. Por conseguinte, a referida troca viola o
artigo 124.° TFUE. Para basear este argumento, os demandantes observam, por um lado, que, no
momento da troca obrigatéria de titulos de crédito gregos, em margo de 2012, os «novos» titulos de
crédito tinham um valor nominal que representava apenas 46,5% do valor dos «antigos» titulos de
crédito trocados e, por outro, que, do ponto de vista econémico, os referidos «novos» titulos tinham
um valor que representava apenas 21,5% do valor dos referidos «antigos» titulos [v. Acdérddo do
Symvoulio tis Epikrateias (Conselho de Estado), de 22 de margo de 2014].

Assim, os demandantes acusam, em substancia, o BCE de ter cometido uma violacdo suficientemente
caracterizada ao ndo denunciar o facto de o projeto de Lei n.” 4050/2012 dar origem a uma violagdo do
artigo 124.° TFUE.

No entanto, por um lado, a Lei n.° 4050/2012 ndo consagra um acesso privilegiado as instituicoes
financeiras contrério ao artigo 124.° TFUE.

Com efeito, o artigo 124.° TFUE proibe qualquer medida ndo baseada em consideracbes de ordem
prudencial, que concede, designadamente aos Estados-Membros, um acesso privilegiado as institui¢cdes
financeiras a fim de incentivar os Estados-Membros a respeitar uma politica orcamental sa, evitando
que um financiamento monetdrio dos défices publicos ou um acesso privilegiado das autoridades
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publicas aos mercados financeiros conduza a um endividamento excessivo ou a défices excessivos dos
Estados-Membros (v., neste sentido, primeiro considerando do Regulamento n.° 3604/93 e Acérdao de
1 de outubro de 2015, Bara e o., C-201/14, EU:C:2015:638, n.° 22 e jurisprudéncia referida).

Ora, a Lei n.° 4050/2012 nao tem por objetivo aumentar o endividamento da Republica Helénica, mas,
pelo contrério, reduzi-lo, atendendo ao seu carater excessivo, desvalorizando os titulos detidos pelos
demandantes.

Por outro lado, a adogdo da Lei n.” 4050/2012 ¢ justificada por consideragdes de ordem prudencial na
acecdo do artigo 124.° TFUE. Com efeito, o artigo 2.° do Regulamento n.° 3604/93 define-as como as
consideracdes subjacentes as disposi¢oes legislativas ou regulamentares ou aos atos administrativos
nacionais adotados com base no direito da Unido ou a esse direito comparaveis e que tenham por
objetivo promover a solidez das institui¢oes financeiras a fim de reforcar a estabilidade do sistema
financeiro no seu conjunto e a protecio dos clientes dessas instituicbes. Ora, o projeto de lei
n.” 4050/2012 contribuia para preservar tanto as financas publicas gregas como a estabilidade do
sistema financeiro da zona euro (v. n.” 105 e 106, supra).

Por outro lado, o artigo 124.° TFUE néo visa proteger os demandantes e ndo lhes confere direitos.

Ora, tal como foi exposto no n.° 77, supra, ndo pode ser admitida como fundamento para uma
indemnizagdo uma regra de direito que ndo confere direitos a pessoa que a invoca. Assim, ndo pode
ser admitida uma regra que ndo protege a pessoa contra a ilegalidade por ela invocada, mas que
protege uma outra pessoa. Uma regra de direito tem por objeto conferir direitos aos particulares
quando gera uma vantagem suscetivel de ser qualificada como direito adquirido, tem por funcao
proteger os interesses dos particulares ou procede a atribuicio de direitos em proveito dos
particulares cujo conteido possa ser suficientemente identificado (v. Acérddo de 19 de outubro de
2005, Cofradia de pescadores «San Pedro de Bermeo» e o./Conselho, T-415/03, EU:T:2005:365, n.” 86
e jurisprudéncia referida). No caso em apreco, a regra enunciada no artigo 124.° TFUE visa proteger as
instituicoes da Unido e dos Estados-Membros contra os riscos orcamentais de um acesso privilegiado
as institui¢oes financeiras. A proibicdo imposta pelo artigo 124.° TFUE ndo visa, portanto, proteger os
cidadéos e as empresas como os demandantes no caso em apreco, mas a Unido enquanto tal, incluindo
os Estados-Membros, contra comportamentos suscetiveis de comprometer a estabilidade econémica e
financeira da Unido no seu conjunto.

Por conseguinte, o artigo 124.° TFUE nao pode ser considerado uma disposicdo que confere direitos
aos demandantes, pelo que estes ndo podem invoca-lo em apoio do seu pedido indemnizatoério.

Por todas estas razoes, os demandantes invocam, sem razdo, a existéncia de uma ilegalidade que dé
origem a responsabilidade do BCE perante os demandantes em razdo da inexisténcia de dentncia pelo
BCE de uma violagao do artigo 124.° TFUE no caso em apreco.

Tendo em conta o carater cumulativo das condi¢cdoes que determinam a existéncia de responsabilidade
extracontratual do BCE, a acdo deve ser julgada integralmente improcedente sempre que uma dessas
condi¢oes ndo esteja preenchida (v., neste sentido, Acérdio de 24 de janeiro de 2017, Nausicaa
Anadyoméne e Banque d’escompte/BCE, T-749/15, ndo publicado, EU:T:2017:21, n.° 68 e
jurisprudéncia referida).

No caso em apreco, tendo em conta o conjunto das consideracdes que precedem, impde-se concluir
que nenhum dos argumentos invocados pelos demandantes permitiu demonstrar que o BCE tinha
cometido uma violagdo suficientemente caracterizada de regras juridicas que confiram direitos aos
particulares. Por conseguinte, por esta tnica razdo, devem os pedidos de indemnizagdo apresentados
pelos demandantes ser julgados improcedentes e sem que seja necessario apreciar a realidade do dano
e a existéncia de um nexo de causalidade entre o comportamento alegado do BCE e o dano invocado.
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Quanto as despesas
145 Nos termos do artigo 134.°, n.° 1, do Regulamento de Processo, a parte vencida é condenada nas
despesas se a parte vencedora o tiver requerido. Tendo os demandantes sido vencidos, hd que
condena-los nas despesas, em conformidade com o pedido do BCE.
Pelos fundamentos expostos,
O TRIBUNAL GERAL (Terceira Seccdo)
decide:
1) A acdo é julgada improcedente.
2) Frank Steinhoff, Ewald Filbry, Vereinigte Raiffeisenbanken

Grifenberg-Forchheim-Eschenau-Heroldsberg eG, M. Werner Bicker e EMB Consulting SE
sao condenados nas despesas.

Frimodt Nielsen Kreuschitz Poéttorak
Proferido em audiéncia ptblica no Luxemburgo, em 23 de maio de 2019.

Assinaturas
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