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W Rattsfallssamlingen

TRIBUNALENS DOM (tredje avdelningen)

den 23 maj 2019*

“Utomobligatoriskt ansvar — Ekonomisk och monetir politik — ECB — Nationella centralbanker —
Omstrukturering av den grekiska statsskulden — Den privata sektorns deltagande — Klausuler om
kollektivt agerande — Obligatoriskt utbyte av grekiska statsobligationer — Privata borgenérer —
Yttrande fran ECB — Tillrackligt klar overtradelse av en rattsregel som har till syfte att ge rattigheter at
enskilda — Principen pacta sunt servanda — Artikel 17.1 och 17.2 i stadgan om de grundldggande
rattigheterna — Artikel 63.1 FEUF — Artikel 124 FEUF”

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

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

Werner Bicker, Rodgau (Tyskland),
EMB Consulting SE, Miihltal (Tyskland),
foretradda av O. Hoepner och D. Unrau, ombud,
sokande,
mot

Europeiska centralbanken (ECB), foretradd av O. Heinz och G. Varhelyi, bada i egenskap av ombud,
bitrddda av H.-G. Kamann, ombud,

svarande,
angdende ett yrkande grundat pa artikel 268 FEUF om att erhalla ersdttning for den skada som
sokandena uppger sig ha lidit pd grund av att ECB i sitt yttrande av den 17 februari 2012
(CON/2012/12) inte uppmirksammade Republiken Grekland pa att den planerade omstruktureringen
av den grekiska statsskulden genom obligatoriskt utbyte av statsobligationer var rittsstridig,
meddelar

TRIBUNALEN (tredje avdelningen),

sammansatt av S. Frimodt Nielsen, ordférande, samt domarna V. Kreuschitz (referent) och N. Péltorak,

* Rattegangssprak: tyska.
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justitiesekreterare: handlaggaren S. Buksek Tomac,
efter den skriftliga delen av forfarandet och férhandlingen den 29 maj 2018,

foljande

Dom

Bakgrund till tvisten

I oktober 2009 utlostes den grekiska statsskuldkrisen da den grekiska regeringen tillkinnagav att
underskottet i de offentliga finanserna uppgick till 12,5 procent av bruttonationalprodukten (BNP) och
inte till 3,7 procent som tidigare tillkdnnagetts. Detta tillkdnnagivande forstarkte kraftigt osdkerheten
i fraga om Republiken Greklands ekonomiska grundvalar. Denna osédkerhet ledde till flera successiva
sankningar av Republiken Greklands kreditbetyg och en konstant o0kning av de réntesatser som
finansmarknaderna begirde for att finansiera den grekiska statsskulden.

I slutet av april 2010 sankte ett kreditvarderingsinstitut kreditbetyget for grekiska statsobligationer fran
BBB- till BB+. Denna kategori betraktas av marknaderna som en hogriskskuld. Den 27 april 2010
gjorde kreditvdrderingsinstitutet Standard & Poor’s (S&P) innehavarna av grekiska statsobligationer
uppmirksamma pa att de i genomsnitt endast hade mellan 30 och 50 procents mojlighet att aterfa
sina medel vid en omstrukturering av den grekiska statsskulden eller instidllda betalningar fran den
grekiska statens sida.

Mot bakgrund av att den grekiska skuldkrisen hotade att fa verkningar i andra medlemsstater i
euroomradet och att dventyra hela euroomridet kom stats- och regeringscheferna i euroomradet, vid
Europeiska radets mote den 25 mars 2010, 6verens om att inrdtta en mellanstatlig mekanism for stod
till Republiken Grekland. Mekanismen bestod i koordinerade bilaterala lan till icke-koncessionella
rantesatser, det vill sdga utan néagra subventioner. Utbetalningen av lanen skulle vara understélld
mycket stranga krav och ske pa begidran av Republiken Grekland. Stédmekanismen inbegrep dven ett
vasentligt deltagande frdn Internationella valutafonden (IMF).

Med tillaimpning av den ovanndmnda stoédmekanismen gav de medlemsstater som ingar i euroomradet
den 2 maj 2010 sitt godkdnnande till att tillhandahalla Republiken Grekland 80 miljarder euro inom
ramen for ett ekonomiskt stod om 110 miljarder euro som beviljats tillsammans med IMF.

Den 9 maj 2010 beslutade Ekofinrddet att vidta en rad atgdrder, diribland antagandet av radets
forordning (EU) nr 407/2010 av den 11 maj 2010 om inrdttandet av en europeisk finansiell
stabiliseringsmekanism (EUT L 118, 2010, s. 1) grundad pa artikel 122.2 FEUF och inréttandet av
Europeiska finansiella stabiliseringsfaciliteten (EFSF). Den 7 juni 2010 inrdttades ESFS och
undertecknade medlemsstaterna i euroomradet samt ESFS ramavtalet om faststdllande av villkoren for
hur ESFS ska understddja stabiliteten.

Vid mitten av ar 2011 inledde Republiken Grekland, medlemsstaterna i euroomradet och flera av den
grekiska statens borgendrer diskussioner med sikte pa att infora ett nytt program for finansiellt stod.
Diskussionerna hade som allmént syfte att gora det mojligt for Republiken Grekland att aterfa hallbara
finanser. Ett av de inslag som angavs var en omstrukturering av den grekiska statsskulden inom vilken
Republiken Greklands privata borgendrer skulle bidra till att minska skuldbordan i syfte att undvika
instéllda betalningar.

I juni och juli 2011 lade medlemsstaterna i euroomradet och flera av den grekiska statens privata
borgenérer fram forslag till omstrukturering av den grekiska statsskulden.
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I ett pressmeddelande av den 1 juli 2011 forklarade Internationella finansinstitutet (IIF) bland annat
foljande:

“Internationella finansinstitutets styrelse gor en insats for att arbeta med sina medlemmar och de
ovriga finansinstituten, med den offentliga sektorn och med de grekiska myndigheterna, inte bara for
att erbjuda [Republiken Grekland] ett betydande bidrag i form av kassaflode, utan ocksa for att ligga
grunden for en mer hallbar skuldsattning.

Den privata finanssektorn dr beredd att gora en frivillig anstrangning for samarbete, med insyn och i
stor omfattning, for att stodja [Republiken Grekland], mot bakgrund av omstandigheternas unika och
exceptionella karaktar. ...

De privata investerarnas bidrag kommer att komplettera det finansiella stodet och den offentliga kassan
och kommer att vara begrénsat till ett visst antal mojligheter ...”

Den 21 juli 2011 sammankallades euroomrédets stats- och regeringschefer samt Europeiska unionens
institutioner for att besluta om vilka atgirder som skulle vidtas i syfte att dvervinna de svarigheter
som euroomradet stillts infor.

I deras gemensamma uttalande av den 21 juli 2011 anges bland annat féljande:

”1. Vi vilkomnar den grekiska regeringens atgirder for att stabilisera de offentliga finanserna och
reformera ekonomin liksom det nya atgiardspaket, bland annat rérande privatisering, som det grekiska
parlamentet nyligen antog. Det ror sig om exempellosa, men nodviandiga, anstrangningar for att den
grekiska ekonomin ater ska fia en hallbar tillvixt. Vi dr medvetna om de anstringningar som
anpassningsatgidrderna medfor for de grekiska medborgarna och &ar overtygade om att dessa
uppoffringar dr absolut nodviandiga for en ekonomisk aterhamtning och kommer att bidra till landets
framtida stabilitet och vélfard.

2. Vi dr eniga om att stodja ett nytt program f6r [Republiken Grekland] och att tillsammans med IMF
och med frivilliga bidrag fran den privata sektorn fullt ut ticka finansieringsbehoven. Den totala
officiella finansieringen kommer att uppga till uppskattningsvis 109 miljarder euro. Programmet ska
utformas sd, att det, sdrskilt genom ldgre réntesatser och ldngre loptider, pa ett avgorande sitt
forbattrar [Republiken Greklands] hallbara skuldsittning och refinansieringsprofil. Vi uppmanar IMF
att fortsitta att bidra till finansieringen av det nya programmet f6r [Republiken Grekland]. Vi avser att
anvédnda oss av [ESES] for att finansiera nésta utbetalning. Vi kommer mycket noga att kontrollera att
programmet strikt genomfors pa grundval av en regelbunden bedomning som gors av [Europeiska]
kommissionen tillsammans med ECB och IMF.

5. Finanssektorn har forklarat sig vara beredd att pa frivillig basis stodja [Republiken Grekland] med en
rad olika alternativ for att ytterligare forstirka den overgripande héllbarheten. Den privata sektorns
nettobidrag uppskattas till 37 miljarder euro ...”

Nar det géller den privata sektorns delaktighet, anges i punkt 6 i det gemensamma uttalandet av den
21 juli 2011 fo6ljande:

"Nér det giller var allménna instéllning till den privata sektorns delaktighet i euroomradet vill vi att det
star klart att [Republiken Grekland] ar i behov av en extraordinédr och unik l6sning.”
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Vid toppmotet den 26 oktober 2011 forklarade euroomréadets stats- och regeringschefer bland annat
foljande:

”12. Den privata sektorns delaktighet spelar en avgorande roll for att aterstélla [Republiken Greklands]
skuldséttning till en hallbar niva. Darfor valkomnar vi de padgaende diskussionerna mellan [Republiken
Grekland] och dess privata investerare i syfte att finna en 16sning som gor det mojligt att fordjupa den
privata sektorns delaktighet. Parallellt med ett ambitiost reformprogram for den grekiska ekonomin
skulle den privata sektorns delaktighet garantera en minskning av den grekiska statsskulden i
forhallande till BNP. Malet dr att na en skuldkvot pa 120 procent senast ar 2020. I detta syfte
uppmanar vi [Republiken Grekland], de privata investerarna och alla berérda parter att utveckla ett
frivilligt obligationsutbyte med en nominell diskontering pa 50 procent pa den nominella grekiska
skuld som innehades av privata investerare. Euroomradets medlemsstater kommer att bidra till alla
atgirder avseende den privata sektorns deltagande med 30 miljarder euro. P4 denna grund ar den
offentliga sektorn beredd att bidra med ytterligare finansiering enligt programmet med ett belopp upp
till 100 miljarder euro fram till ar 2014, inbegripet den nodvandiga rekapitaliseringen av de grekiska
bankerna. Det nya programmet ska faststillas senast vid slutet av ar 2011 och obligationsutbytet ska
genomforas i borjan av ar 2012. Vi ber IMF att fortsétta att bidra till finansieringen av det nya grekiska
programmet.

15. Betréffande vart allménna synsédtt avseende den privata sektorns deltagande i euroomradet ska det
erinras om det beslut som vi fattade den 21 juli [2011], enligt vilket [Republiken Greklands] situation
kréver en extraordindr och unik 16sning.”

Enligt ett pressmeddelande fran det grekiska finansministeriet av den 17 november 2011 hade
ministeriet inlett forhandlingar med innehavarna av grekiska skuldinstrument i syfte att férbereda en
frivillig utbytestransaktion av sadana instrument med en nominell diskontering pa 50 procent av den
nominella grekiska skuld som innehades av privata investerare, sasom foreskrivs i punkt 12 i
forklaringen av den 26 oktober 2011.

Den 2 februari 2012 véinde sig Republiken Grekland i enlighet med artikel 127.4 FEUF jamford med
artikel 282.5 FEUF till Europeiska centralbanken (ECB) med en begiran om yttrande om ett forslag
till grekisk lag nr 4050/2012, bland annat grundad pa tillimpning av “klausuler om kollektivt
agerande”, med bestimmelser som innebar &ndring av de tillimpliga villkoren fo6r Overlatbara
skuldebrev, emitterade eller garanterade av den grekiska staten inom ramen for 6verenskommelser
med deras innehavare, med avseende pa omstruktureringen av den grekiska statsskulden.

Den 17 februari 2012 avgav ECB yttrande CON/2012/12 om overlatbara skuldebrev emitterade eller
garanterade av den grekiska staten (nedan kallat det omtvistade yttrandet). Av detta yttrande framgéar
sarskilt for det forsta att det dr av vikt att medlemsstaterna bibehaller féormagan att nar som helst
infria sina ataganden, vilket ocksa syftar till att garantera den finansiella stabiliteten, for det andra att
Republiken Greklands fall &r extraordindrt och unikt (punkt 2.1), for det tredje att lagforslaget syftar
till att framja ett deltagande av den privata sektorn och mer exakt till att inleda ett forfarande for att, i
enlighet med klausuler om kollektivt agerande, underlétta forhandlingen med innehavarna av grekiska
statsobligationer och att fa deras samtycke till ett erbjudande fran Republiken Grekland om att byta ut
sadana instrument och ddrmed till en eventuell omstrukturering av den grekiska statsskulden
(punkt 2.2), for det fjarde att ECB vilkomnar att villkoren for ett sddant utbyte dr resultatet av
forhandlingar mellan Republiken Grekland och de institutioner som foretrdder innehavarna av
instrument (punkt 2.3), for det femte att bruket av klausuler om kollektivt agerande sdsom forfarande
for att genomfora ett utbyte av instrument i huvudsak stir i 6verensstimmelse med allmén praxis ...
(punkt 2.4) samt for det sjitte att Republiken Greklands regering ensam tar pa sig ansvaret for att
vidta de atgdrder som kravs for att slutligt garantera héllbarheten i dess skulder (punkt 2.6).
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I ett pressmeddelande av den 21 februari 2012 offentliggjorde det grekiska finansministeriet
huvuddragen i den planerade frivilliga utbytestransaktionen avseende grekiska skuldinstrument och
tillkdnnagav att en lag skulle utarbetas och antas i detta avseende. Denna transaktion skulle omfatta
en begiran om Overenskommelse och en inbjudan riktad till privata innehavare av vissa grekiska
skuldinstrument i syfte att byta ut de sistnamnda mot nya instrument med ett nominellt virde pa
31,5 procent av virdet pa den utbytta skulden och mot instrument som emitterats av Europeiska
finansiella stabilitetsfaciliteten och som stillts ut med en l6ptid pa 24 ménader och ett nominellt
virde pa 15 procent av den utbytta skulden, varvid dessa olika instrument skulle tillhandahallas av
Republiken Grekland vid ingaendet av denna 6verenskommelse. Vidare skulle varje privat investerare
som deltog i denna transaktion motta garantier som var skilda fran Republiken Grekland och knutna
till bruttonationalprodukten med ett nominellt virde likstdllt med motsvarande virde pa de nya
skuldinstrumenten.

Den 21 februari 2012 offentliggjorde dven eurogruppen ett uttalande didr den “noterade den
Overenskommelse som ingéatts mellan de grekiska myndigheterna och den privata sektorn om de
allmanna villkoren inom erbjudandet om utbyte av statsobligationer, vilket omfattar alla innehavare av
statsobligationer inom den privata sektorn” och konstaterade att ”[flramgéng med [deltagandet fran de
privata investerarnas sida, Private Sector Involvement] [utgdr] en nddvéindig forutsattning for den nya
bradskande handlingsplanen”. Eurogruppen bekréftade dessutom det ytterligare finansiella stod som
tillhandahalls Republiken Grekland av medlemsstaterna i euroomradet via ESFS och forklarade att
’[blidragen fran den offentliga samt den privata sektorn [borde] garantera att den grekiska
statsskuldens andel av BNP fortlopande sjunker och uppgar till 120,5 procent av BNP ar 2020”.

Den 23 februari 2012 antog det grekiska parlamentet només 4050, Kandnes tropopoiiseos titlon,
ekddseos 1 engyiseos tou Ellinikoi Dimosiou me symfonia ton Omologiotichon (lag nr 4050/2012, om
andring av de instrument som emitteras eller garanteras av den grekiska staten i samforstand med
innehavarna av dessa instrument och om inforande av klausuler om) (FEK A’ 36 av den
23 februari 2012). Dessa klausuler hade till syfte till att gora de foreslagna éndringarna rittsligt
bindande for alla innehavare av statsobligationer som omfattas av grekisk rétt och var emitterade fore
den 31 december 2011, sa som anges i den réttsakt fran den grekiska regeringen dér inbjudan till
deltagande av den privata sektorn (Private Sector Involvement eller bail-in, nedan kallat bail-in)
godkéndes, detta under forutsittning att dndringarna godkiandes kollektivt och utan atskillnad mellan
serier av ett beslutsmaissigt antal av innehavarna av instrument som utgér minst tva tredjedelar av det
nominella virdet av dessa instrument. I ingressen till denna lag anges bland annat att ”... [ECB] och de
ovriga medlemmarna i Eurosystemet har ingatt sdrskilda Overenskommelser med [Republiken
Grekland] i syfte att undvika att deras uppgift och deras institutionella roll, liksom [ECB:s] roll i
utarbetandet av en penningpolitik, sdsom de foljer av fordraget, sidosétts”.

I ett pressmeddelande av den 24 februari 2012 angav det grekiska finansministeriet villkoren for
frivilligt utbyte av statsobligationer, vilket inbegrep de privata investerarna, med hénvisning till lag
nr 4050/2012. Dérefter utfirdades en offentlig inbjudan till att delta i ett utbyte av statsobligationer.

I ett pressmeddelande av den 9 mars 2012 forklarade Greklands finansministerium att det i princip var
tillfreds med de villkor som faststélldes i lag nr 4050/2012 och tillkénnagav i vilka proportioner privata
borgenérer hade godtagit erbjudandet om utbyte. Ministeriet forklarade bland annat f6ljande:

"[I[lnnehavarna av statsobligationer som emitterats eller garanterats av [R]epubliken [Grekland] till ett
belopp av cirka 172 miljarder euro har som svar pa inbjudan och p& de framstillningar om
overenskommelse som gjordes av [R]epubliken [Grekland] den 24 februari 2012 anmalt sina
statsobligationer for utbyte eller samtyckt till de &ndringar som foreslagits.

Av ungefar 177 miljarder euro i statsobligationer som omfattas av grekisk rdatt och emitterats av

[R]epubliken [Grekland] samt ingatt i inbjudan har [R]epubliken [Grekland] mottagit erbjudanden om
utbyte och om samtycke fran innehavare av statsobligationer till ett nominellt virde av cirka 152
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miljarder euro, vilket utgoér 85,8 procent av det nominella belopp som &nnu inte reglerats av dessa
instrument. Innehavarna av 5,3 procent av det nominella belopp som &nnu inte reglerats av
instrumenten har erbjudits en 6verenskommelse men avbojt de foreslagna dndringarna. [R]epubliken
[Grekland] har underrittat sina borgendrer inom den offentliga sektorn om att den, sa snart
samtyckena har bekriftats och godkénts av [Greklands central]bank, i sin egenskap av forvaltare av
det forfarande som anges i lag nr 4050/2012 ... avser att godta de samtycken som mottagits och dndra
villkoren for alla sina statsobligationer som omfattas av grekisk ritt, inbegripet de som inte har anmalts
for utbyte till f6ljd av inbjudan, i enlighet med villkoren i ovanndmnda lag. Foljaktligen kommer
[R]epubliken [Grekland] inte att forldnga tiden for inbjudan rérande de statsobligationer som omfattas
av grekisk ritt.

... Om samtyckena i fraga om de foreslagna éndringarna géllande statsobligationer som omfattas av
grekisk rédtt godtas, kommer det sammantagna nominella virdet av nidmnda instrument som var
avsedda att bytas ut och andra instrument [vilka omfattas av en annan ritt én den grekiska] som
omfattades av inbjudan och for vilka [R]epubliken [Grekland] mottagit erbjudanden om utbyte och
samtycke till de foreslagna dndringarna att uppga till 197 miljarder euro, det vill sdga 95,7 procent av
det sammantagna nominella viardet av de statsobligationer som inbjudan géllde.”

Sokandena Frank Steinhoff, Ewald Filbry, Vereinigte Raiffeisenbanken
Grifenberg-Forchheim-Eschenau-Heroldsberg eG, Werner Backer samt EMB Consulting SE deltog i
egenskap av innehavare av grekiska statsobligationer i omstruktureringen av den grekiska statsskulden
enligt ndimnda bail-in och de klausuler om kollektivt agerande som tillimpats i enlighet med lag
nr 4050/2012 efter att ha avbojt erbjudandet om att byta ut sina instrument.

Forfarandet och parternas yrkanden

Sokandena har vickt forevarande talan genom ansdkan som inkom till tribunalens kansli
den 16 februari 2017.

P4 forslag av referenten beslutade tribunalen (tredje avdelningen) att inleda det muntliga forfarandet.

Parterna utvecklade sin talan och svarade pa tribunalens muntliga fragor vid forhandlingen den
29 maj 2018

Sokandena har yrkat att tribunalen ska

— forplikta ECB att till den forsta sokanden betala 314 000 euro, till den andra sékanden 54 950 euro,
till den tredje sokanden 2355000 euro, till den fjarde sokanden 303 795 euro och till den femte
sokanden 750 460 euro, och

— pa dessa belopp pafora 5 procent i rdnta utéver basrdantan riaknat fran talans vickande.

ECB har yrkat att tribunalen ska

— i forsta hand avvisa och i andra hand ogilla talan sasom ogrundad, samt

— forplikta sokandena att ersitta rattegangskostnaderna.
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Rittslig bedomning

Upptagande till sakprovning

ECB anser att sokandenas talan inte kan tas upp till provning av fyra skil: For det forsta ar talan
preskriberad, for det andra dr inte tribunalen behorig att meddela de domar som yrkats, for det tredje
kan inte ECB héllas ansvarig eftersom denna inte har behorighet att anta en réttsligt bindande rattsakt
och for det fjarde finns det inte ett utomobligatoriskt ansvar for underlatenhet om det inte finns en
skyldighet att handla.

Sokandena har bestritt att deras talan inte kan upptas till provning.

Preskribering av talan och mojligheten att ta upp bilagorna till prévning

ECB papekar for det forsta att de skador som gjorts gillande av sokandena beror pa den bail-in som
offentliggjordes den 9 mars 2012. For det andra anser ECB att sokandenas talan, ingiven till
tribunalens kansli den 16 februari 2017, inneholl brister som efter papekande avhjilptes den
15 mars 2017. ECB drar ddrav slutsatsen att tribunalen registrerade sokandenas talan forst den
15 mars 2017 och foljaktligen att denna talan ar preskriberad i enlighet med artikel 46 i stadgan for
Europeiska unionens domstol jamford med artikel 76 i tribunalens réttegangsregler.

Enligt artikel 46 i stadgan for Europeiska unionens domstol ska talan mot gemenskapen om ansvar i
utomobligatoriska réttsforhallanden preskriberas fem ar efter den hédndelse som foranleder
ansvarstalan. Preskriberingen ska avbrytas av talan som vécks vid tribunalen. I artikel 46 i ndmnda
stadga anges att stadgan dven ska tillimpas pa talan mot Europeiska centralbanken om ansvar i
utomobligatoriska réttsférhallanden.

I det aktuella fallet anser sokandena att det dr det omtvistade yttrande som avgavs den 17 februari 2012
som ger upphov till ECB:s utomobligatoriska ansvar. Den 16 februari 2017 vickte sokandena
forevarande skadestandstalan. Foljaktligen vicktes deras talan inom fem ar réknat frdn antagandet av
yttrandet och kan inte betraktas som preskriberad.

Denna slutsats paverkas inte av att tribunalens kansli begirt att brister i ansokan skulle avhjélpas, i
forsta hand vad avser ingivande av bilagor med lopande paginering, men skild fran sjilva den inlaga
till vilken de bifogats (se bilaga 2 k till Praktiska genomforandebestimmelser till tribunalens
rattegangsregler (EUT L 152, 2015, s. 1) (i den lydelse som géllde vid tidpunkten for begdran i dessa
fall) (nedan kallade de praktiska genomforandebestimmelserna) och, i andra hand, vad avser
ingivandet av en bestyrkt kopia av inlagan, med dess bilagor (se bilaga 2 h, j och m till de praktiska
genomforandebestdmmelserna), och inte heller av att sokandena inte atgérdade dessa brister forrédn den
15 mars 2017.

I motsats till vad ECB har hdvdat paverkar avhjilpandet av brister i en ansdkan i princip varken
datumet for anhiangiggorandet vid tribunalen eller faststdllandet av att ingivandet skett inom de frister
som anges i artikel 263 sjdtte stycket FEUF eller i artikel 46 i stadgan for Europeiska unionens domstol.
I enlighet med punkt 111 i de praktiska genomférandebestimmelserna far delgivningen av en ansékan
som dr behiftad med formfel enligt bilaga 2 till ndimnda bestammelser endast skjutas upp. Nér en
ansOkan atgdrdas forblir saledes det datum da denna ansokan ingavs till tribunalen oforandrat. En
ansokan ska endast betraktas som ingiven pa ett sitt sa att den ska avvisas om den inte innehéller de
vasentliga inslag som avses i artikel 76 i rattegdngsreglerna och dessa inte ingetts innan fristen for
talan 1opt ut (se, for ett liknande resonemang, dom av den 27 november 1984, Bensider
m.fl./kommissionen, 50/84, EU:C:1984:365, punkt 8, och dom av den 16 december 2011, Enviro Tech
Europe och Enviro Tech International/kommissionen, T-291/04, EU:T:2011:760, punkt 95) eller blivit
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foremal for en framstdllan om avhjélpande av brister pa grund av att den inte uppfyller de villkor som
anges i bilaga 1 till de praktiska genomfoérandebestimmelserna och om sodkanden inte avhjélper
bristerna (se punkt 110 i de praktiska genomférandebestaimmelserna).

ECB har ocksa konstaterat att flera bilagor fogade till ansokan inte hade oversatts fran grekiska till
rattegangsspraket, det vill siga tyska. Vid forhandlingen angav ECB som svar pa en fraga fran
tribunalen att den pa grund av den saknade Gversdttningen av dessa bilagor till rittegangsspraket slot
sig till att de borde avvisas som ej mojliga att ta upp till provning.

I enlighet med artikel 46.2 i rittegdngsreglerna ska ingivna eller bilagda handlingar som avfattats pa ett
annat sprak dn rattegangsspraket atfoljas av en oversittning till rattegdngsspraket. I punkt 3 i samma
artikel foreskrivs dock att oOversdttningen av omfangsrika handlingar far begrdnsas till utdrag.
Oversittningen till rittegdngsspraket av handlingar som bilagts ansékan utgér siledes inte ett krav
som alltid maste uppfyllas. Foljaktligen kan inte avsaknad av Oversdttning rutinmissigt medfora att
handlingarna inte kan tas upp till prévning.

Det framgar dessutom av punkt 108 i de praktiska genomférandebestimmelserna (numera punkt 99
med anledning av édndringar i de praktiska genomférandebestimmelserna till tribunalens
rattegangsregler (EUT L 294, 2018, s. 40)) att justitiesekreteraren, ndr handlingar som bilaggs en
inlaga inte atfoljs av en oOversittning av dessa handlingar till rattegdngsspraket, ska begira att den
berorda rittegdngsdeltagaren avhjilper denna brist, om en sadan Oversittning dr nodvindig for att
malet ska kunna handldggas pa ett dndamalsenligt sétt. I det aktuella fallet framstdlldes ingen sadan
begéran, varfor avsaknaden av Oversdttning inte ansags vara nodvandig for att malet skulle kunna
handldggas pa ett &ndamalsenligt satt.

Med beaktande av vad som ovan angetts kan det konstateras att avsaknaden av Oversittning av de
berérda bilagorna till réittegangsspraket dels inte dr en brist som medfor att de inte kan tas upp till
provning, dels inte inverkar pa det datum da ansokan ingavs och saledes medfor att talan véckts inom
fristen.

Av det ovan anférda framgar att ECB:s pastaenden att sokandenas talan vackts efter talefristens utgang
ska underkdnnas liksom pastaendet att de bilagor som inte Oversatts till rittegangsspraket inte skulle
kunna tas upp till prévning.

Tribunalens behorighet

ECB anser att den pastadda skadan vallats av en rent nationell atgiard. Foljaktligen kunde inte banken
adra sig ett utomobligatoriskt ansvar och tribunalen ar inte behorig.

Till stod for detta pastaende anfér ECB for det forsta att de forluster som s6kandena anser att de lidit
inte ar foljden av deras agerande utan foljer dels av det grekiska parlamentets agerande, da det antog
lag nr 4050/2012, dels av det beslut som fattats av en majoritet av innehavarna av de berdrda
statsobligationerna. For det andra ligger omstrukturering av en medlemsstats statsskuld uteslutande
inom medlemsstaternas behorighet. Genom att anta lag nr 4050/2012 har Republiken Grekland inte
tillampat unionsrétten i enlighet med artikel 51.1 i Europeiska unionens stadga om de grundldggande
rattigheterna (nedan kallad stadgan). For det tredje dr det, oberoende av om lag nr 4050/2012 utgor
en tillimpning av unionsritten, Republiken Grekland, och inte ECB, som ska ersitta sokandena for
alla pastadda forluster, eftersom medlemsstaterna enligt artikel 4.3 FEU ska vidta alla lampliga
atgirder, bade allmdnna och sirskilda, for att sdkerstilla att de skyldigheter fullgors som foljer av
unionsratten, déribland skyldigheten att undanréja otillatna foljder av en krénkning av unionsritten.
For det fjarde gillde inte det omtvistade yttrandet — och kunde inte heller gilla — den sdrskilda
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beskaffenheten av en bail-in. Beslut om att foresla en bail-in och utformningen av denna avilar
uteslutande Republiken Greklands organ. Dessutom togs beslutet att godta villkoren i denna bail-in av
en kvalificerad majoritet av de privata borgenérerna.

Sokandena anser att det omtvistade yttrandet utgor en avgorande orsak till att den grekiska staten
antagit och tillimpat lag nr 4050/2012.

Med hénvisning till dessa argument bor det framhallas att tribunalen enligt artikel 268 FEUF jamford
med artikel 340 tredje stycket FEUF &r behorig att avgora mal rorande skador som ECB kan ha vallat
och detta i 6verensstimmelse med de allmdnna principer som dr gemensamma for medlemsstaternas
rattsordningar.

Eftersom sokandena uppger att de skador de lidit har vallats av att ECB antog det omtvistade yttrandet
ar tribunalen behorig att prova detta pastdende pa grundval av artiklarna 268 och 340 FEUF.

Att ECB anser att skadan inte har vallats av det omtvistade yttrandet utan av Republiken Greklands
agerande och agerandet av de Ovriga innehavarna av grekiska statsobligationer kullkastar inte denna
slutsats.

Denna fraga hianfor sig namligen till provningen av de forutsittningar som krévs for att unionen i
forekommande fall ska kunna adra sig utomobligatoriskt ansvar, det vill sdga faststillelse av den
skadestandsgrundande héndelsen och ett orsakssamband mellan denna hindelse och den pastadda
skadan, vilka omstdndigheter &r foremal for provningen i forevarande mal (se, for ett liknande
resonemang, dom av den 29 januari 1998, Dubois et Fils/radet och kommissionen, T-113/96,
EU:T:1998:11, punkt 34, och dom av den 3 maj 2017, Sotiropoulou m.fl./radet, T-531/14, ej
publicerad, EU:T:2017:297, punkterna 58-61).

Om tribunalen skulle sluta sig till att de pastadda skadorna inte har vallats av det omtvistade yttrandet
skulle denna slutsats inte dndra pa vare sig rackvidden av forevarande talan, som syftar till att forplikta
ECB att ersitta sokandena, eller tribunalens behorighet att avgora maélet. I sadant fall &r tribunalen
ndmligen behorig att sla fast att ECB inte kan tillskrivas denna skada samt att ogilla talan sasom
ogrundad.

Saledes bor ECB:s argument underkdnnas, enligt vilket tribunalen inte &r behorig att prova det
utomobligatoriska ansvar som hévdats av sokandena.

Avsaknad av utomobligatoriskt ansvar dér det inte finns ndgon rdtt att utfdrda rdttsligt bindande
anvisningar

ECB anser att sokandenas talan inte kan tas upp till provning eftersom ECB genom att avge sitt
yttrande i enlighet med artikel 127.4 och artikel 282.5 FEUF inte utdvade en befogenhet som
bemyndigade den att utfirda réttsligt bindande anvisningar. ECB anser diarmed att den inte kunde
adra sig utomobligatoriskt ansvar genom att avge ett sadant yttrande.

Till stod for detta pastiende anser ECB att det av fast réttspraxis framgar att samarbetet mellan
unionens institutioner och de nationella myndigheterna eller det icke tvingande tekniska stod som
unionsinstitutionerna tillhandahaller inte kan aldgga unionen utomobligatoriskt ansvar gentemot
enskilda. En skadestandstalan kan enligt ECB inte tas upp till provning eftersom unionsinstitutionens
atgdrd till sin natur ar rent politisk. Dessutom skulle Republiken Grekland i det aktuella fallet ha
agerat inom ett omrade som ligger helt inom nationell behorighet. Slutligen bestrider ECB dels att det
i senare rattspraxis skulle ha slagits fast att icke bindande réttsakter fran unionsinstitutionerna kan adra
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unionen utomobligatoriskt ansvar ndr dessa rdttsakter har lett till ett otillatet agerande fran de
nationella myndigheternas sida, dels att dess yttranden skulle vara rittsligt bindande for
medlemsstaterna.

Sokandena har bestritt dessa argument.

Vidare ska det erinras om att skadestandstalan &r en sjalvstindig form av talan, som har en sérskild
funktion i rattsmedelssystemet och dr underkastad villkor som utformats med hénsyn till dess sérskilda
syfte. Medan talan om ogiltigforklaring och passivitetstalan syftar till att vidta sanktionsatgérder da en
juridiskt bindande réttsakt ar rattsstridig eller d& en juridiskt bindande rattsakt saknas, é&r
skadestandstalans foremal ett yrkande om ersdttning for en skada som foljer av en réttsakt eller av ett
otillatet agerande som en institution eller ett unionsorgan ar ansvarigt for (dom av den 7 oktober 2015,
Accorinti m.fl./ECB, T-79/13, EU:T:2015:756, punkt 61).

I enlighet med fast rdttspraxis i fraga om unionens utomobligatoriska ansvar for de skador som villats
enskilda réttssubjekt genom en kréankning av unionsrétten som kan tillskrivas en unionsinstitution eller
ett unionsorgan, vilken med noédvindig anpassning ér tillimplig pa det utomobligatoriska ansvar for
ECB som anges i artikel 340 tredje stycket FEUF, tillerkdnns en ritt till ersattning om tre villkor &r
uppfyllda, ndmligen att den rittsregel som har Overtritts har till syfte att ge enskilda rattigheter, att
det &r en tillrackligt klar overtrddelse, att det faststdllts att skadan faktiskt skett och att det finns ett
direkt orsakssamband mellan asidosiattandet av medlemsstatens skyldighet och den skada som de
drabbade personerna har lidit (se, for ett liknande resonemang, dom av den 10 juli 2003,
kommissionen/Fresh Marine, C-472/00 P, EU:C:2003:399, punkt 25, dom av den 23 mars 2004,
Europeiska ombudsmannen/Lamberts, C-234/02 P, EU:C:2004:174, punkt 49 och dir angiven
rattspraxis, och dom av den 4 april 2017, Europeiska ombudsmannen/Staelen, C-337/15 P,
EU:C:2017:256, punkt 31).

Saledes dr det enbart ndr en institution har begatt en sadan tillrdckligt klar 6vertradelse som unionen
kan adra sig skadestandsansvar. Det avgorande kriteriet for att anse att en Overtrddelse av
unionsratten ar tillrackligt klar ar att en unionsinstitution uppenbart och allvarligt har missbedomt
granserna for sitt utrymme for skonsméssig bedomning. (se dom av den 4 juli 2000, Bergaderm och
Goupil/kommissionen, C-352/98 P, EU:C:2000:361, punkt 43 och dédr angiven réttspraxis, och dom av
den 4 april 2017, Europeiska ombudsmannen/Staelen, C-337/15 P, EU:C:2017:256, punkt 31 och dar
angiven rattspraxis). Det dr endast om denna institution forfogar 6ver ett i hog grad begrénsat, eller
till och med obefintligt, utrymme for skonsmaéssig bedomning som det forhallandet att unionsritten
har Overtritts i sig kan vara tillrackligt for att det ska vara fraga om en tillrackligt klar 6vertridelse (se
dom av den 7 oktober 2015, Accorinti m.fl../ECB, T-79/13, EU:T:2015:756, punkt 67 och dér angiven
rattspraxis). For ovrigt ar kriteriet tillrackligt klar 6vertradelse av en rittsregel tillimpligt om det inte
endast giller en individuell handling utan dven en individuell underlatenhet (se, for ett liknande
resonemang, dom av den 16 november 2017, Acquafarm/kommissionen, T-458/16, ej publicerad,
EU:T:2017:810, punkt 44 och dér angiven rattspraxis).

For att avgora en institutions utomobligatoriska ansvar ska saledes det agerande inom denna som har
gett upphov till skadan provas (se, for ett liknande resonemang, dom av den 23 mars 2004, Europeiska
ombudsmannen/Lamberts, C-234/02 P, EU:C:2004:174, punkt 60), det vill sédga, i det aktuella fallet,
huruvida ECB:s antagande av det omtvistade yttrandet utgjorde en tillrackligt klar overtradelse av en
unionsrattslig réttsregel, som lag till grund for den skada som aberopats av s6kandena.

I motsats till ansokan om ogiltigforklaring dr mojligheten att ta upp en skadestandstalan till provning
inte avhéngig av om den rattsakt som ligger till grund for den pastadda skadan utgor ett beslut eller ar
bindande. Varje agerande som leder till en skada kan medfora ett utomobligatoriskt ansvar (se, for ett
liknande resonemang, dom av den 23 mars 2004, Europeiska ombudsmannen/Lamberts, C-234/02 P,
EU:C:2004:174, punkterna 50-52 samt 60; se dven i fraga om missbedomning av en skyldighet att
handla eller att avstd fran att handla dom av den 20 september 2016, Ledra Advertising
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m.fl./kommissionen och ECB, C-8/15 P-C-10/15 P, EU:C:2016:701, punkterna 55—-59 samt 67 och 68;
i fraga om ett motiverat yttrande, dom av den 18 december 2009, Arizmendi m.fl./radet och
kommissionen, T-440/03, T-121/04, T-171/04, T-208/04, T-365/04 och T-484/04, EU:T:2009:530,
punkterna 66—69, och i fraga om ett enskilt utelimnande, dom av den 16 november 2017,
Acquafarm/kommissionen, T-458/16, ej publicerad, EU:T:2017:810, punkt 44 och dir angiven
rattspraxis). Om unionens domstolar inte kunde prova huruvida en unionsinstitutions eller ett
unionsorgans agerande dr lagenligt skulle ndmligen det forfarande som foreskrivs i artiklarna 268
och 340 andra och tredje stycket FEUF forlora sin dndamalsenliga verkan (se, for ett liknande
resonemang, dom av den 23 mars 2004, Europeiska ombudsmannen/Lamberts, C-234/02 P,
EU:C:2004:174, punkt 61).

Foljaktligen kan inte ECB aberopa tidigare rittspraxis i domen av den 23 mars 2004, Europeiska
ombudsmannen/Lamberts (C-234/02 P, EU:C:2004:174, punkterna 31-94), dir skadestandstalan
avvisades endast pa grund av att den rattsstridighet som &beropades hade samband med en rattsakt
utan rittslig verkan (beslut av den 13 juni 1991, Sunzest/kommissionen, C-50/90, EU:C:1991:253,
punkterna 17-20, beslut av den 4 oktober 1991, Bosman/kommissionen, C-117/91, EU:C:1991:382,
punkt 20, och beslut av den 10 december 1996, Soktas/kommissionen, T-75/96, EU:T:1996:183,
punkt 49) Mojligheten att ta upp en skadestandstalan mot ECB:s yttrande till provning kan séledes
inte vara avhingigt av om detta var rattsligt bindande eller inte. Att forklara att en skadestandstalan
inte kan tas upp till provning av det enda skilet att den réttsakt som var ursprunget till den pastddda
skadan inte var bindande skulle sta i strid med syftet med och verkan av ndmnda rattsmedel.

Att det omtvistade yttrandet har politisk karaktdir och att ECB inte var skyldig att anta ett sadant
yttrande paverkar heller inte mojligheten att ta upp forevarande talan till provning. En
unionsinstitutions befogenhet att foreta en skonsmaissig bedomning medfor inte att institutionen
frigors fran sin skyldighet att handla i 6verensstimmelse med Overordnade réttsnormer, sasom
fordraget och de allmdnna unionsrattsliga principerna, och med den relevanta sekundérrétten.
Narhelst lagenligheten av en saddan rattsakt ifragasitts i en skadestandstalan ska denna provning ske
mot bakgrund av institutionens skyldigheter (dom av den 18 december 2009, Arizmendi m.fl./radet och
kommissionen, T-440/03, T-121/04, T-171/04, T-208/04, T-365/04 och T-484/04, EU:T:2009:530,
punkt 66). Att ECB hdvdar att Republiken Grekland har agerat pa ett omrade som ligger helt inom
den nationella behorigheten hindrar slutligen inte sokandena fran att i det aktuella fallet ifragasitta
ECB:s agerande och inverkar inte pa tribunalens behorighet att prova detta pastaende i sak.

Tribunalen godtar foljaktigen inte ECB:s argument att sokandenas talan ska avvisas pa grund av att
ECB genom att anta det omtvistade yttrandet inte utévade en befogenhet som bemyndigade denna att
ge Republiken Grekland rattsligt bindande anvisningar.

Avsaknad av utomobligatoriskt ansvar for underldtenhet ddr det inte finns ndgon ridttslig skyldighet att
handla

ECB hévdar att sokandenas talan ska avvisas eftersom banken inte har asidosatt en skyldighet att
handla som kan adra den utomobligatoriskt ansvar. ECB har av foljande skl bestritt att den skulle
vara skyldig att skydda sokandenas ritt till egendom. For det forsta dr de yttranden som avges av ECB
enligt artikel 127.4 FEUF jamford med artikel 288.5 FEUF inte rittsligt bindande. Eftersom
medlemsstaterna inte dr bundna av dess yttranden kan inte ECB med ndmnda instrument garantera
ett faktiskt skydd for sokandenas grundliggande rattigheter. I enlighet med samma bestammelser
anser sig ECB inte heller vara skyldig att avge yttranden. For det andra anfér ECB att den i enlighet
med artikel 17.1 FEU inte dr skyldig att frdmja unionens allmdnna intresse och sdkerstilla
tillampningen av unionsritten. Enligt ECB var inte syftet med att den hordes och med det omtvistade
yttrandet att faststdlla om en bail-in i sig var 6nskvard eller inte utan géllde de tekniska detaljerna for
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ett inférande av klausuler om kollektivt agerande med tillimpning pa de grekiska statsobligationerna.
For det tredje anser ECB att varken Republiken Grekland eller, analogt, ECB har ndgon som helst
skyldighet att skydda sokandenas investeringar och egendom.

Sokandena har bestritt denna bedomning.

Mot bakgrund av dessa argument maste det konstateras att fragan huruvida ECB kunde eller inte
kunde hallas ansvarig for att i det omtvistade yttrandet ha underldtit att underrdtta Republiken
Grekland om de mdjliga rattsstridigheterna med dess forslag till lag nr 4050/2012, eftersom ECB inte
var skyldig att handla, dr en fraga som ror grunden for skadestindstalan och inte frdgan om den kan
upptas till prévning.

Huruvida ECB gjort sig skyldig till réttsstridigt handlande genom att inte varsko Republiken Grekland
om att dess forslag till lag nr 4050/2012 pastatts vara réttsstridigt hanfor sig ndmligen till villkoret att
det ska foreligga en tillrackligt klar 6vertradelse fran ECB:s sida av en réttsregel som ger rittigheter till
enskilda pa grundval av ndmnda underlatelse.

Tribunalen godtar saledes inte ECB:s pastaende att sokandenas talan ska avvisas med hédnvisning till att
det saknas en rittslig skyldighet att agera och ett utomobligatoriskt ansvar for underlitenhet att agera.

Prévning i sak

Inledande synpunkter

Enligt sokandena maste ECB inom all sin verksamhet respektera de grundlaggande rattigheterna, varfor
ECB i ett yttrande om ett lagforslag i en medlemsstat maste framhalla sadana asidosdttanden av
grundldggande rittigheter som har samband med antagandet och genomférandet av den aktuella
lagen. I det aktuella fallet anser sokandena att ECB har underlatit att i det omtvistade yttrandet ange
att lag nr 4050/2012 asidosatte for det forsta principen pacta sunt servanda, for det andra artikel 17.1
och 17.2 i stadgan, for det tredje artikel 63 FEUF och for det fjarde artikel 124 FEUF. Sékandena anser
att dessa utelamnanden har medfort en skada som for den forsta sokanden uppgar till 314 000 euro, for
den andra sokanden till 54 950euro, for den tredje sokanden till 2355000 euro, for den fjarde
sokanden till 303 795 euro och for den femte sdkanden till 750 460 euro.

ECB anser att inget av de villkor som kravs for att den ska &dra sig utomobligatoriskt ansvar &r uppfyllt
i det aktuella fallet.

Fore en prévning av vart och ett av de pastadda dsidosiattandena och av orsakssambandet mellan dessa
asidosdttanden och de pastadda skadorna bor det erinras om att det utomobligatoriska ansvar for ECB
som anges i artikel 340 tredje stycket FEUF forutsitter att tre kumulativa villkor foreligger, ndmligen
att den Overtrdadda rattsregeln syftar till att ge rattigheter at enskilda och att 6vertradelsen ér tillrackligt
klar, att det faststdllts att skadan faktiskt skett och slutligen att det finns ett direkt orsakssamband
mellan &sidosédttandet av skyldigheten for rattsaktens upphovsman och den skada som de drabbade
personerna har lidit (se punkterna 52—54 ovan).

Det bor dessutom erinras om réickvidden for ECB:s behorighet att avge yttranden.

I artikel 127.4 FEUF foreskrivs att ECB ska horas av nationella myndigheter om varje forslag till
rattsregler inom Europeiska centralbankens behorighetsomrade, dock inom de ramar och pa de villkor
som faststélls av Europeiska unionens rad. Likasa foreskrivs i artikel 282.5 FEUF att ECB inom omradet
for dess befogenheter ska horas om varje forslag till unionsakt samt om varje forslag till réttsregler pa
nationell niva, och att ECB far avge yttranden.
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I radets beslut 98/415/EG av den 29 juni 1998 om nationella myndigheters samrad med Europeiska
centralbanken rorande forslag till rattsregler (EGT L 189, 1998, s. 42) anges i skil 3 att skyldigheten
for medlemsstaternas myndigheter att hora ECB inte far paverka deras ansvar for berérda omraden
samt att medlemsstaterna ska hora ECB om varje forslag till réttsregler inom dess behorighetsomrade.
Vidare anges i skdl 6 i beslut 98/415 att samradet med ECB inte otillborligt far forlinga
lagstiftningsproceduren i medlemsstaterna och att den tidsfrist inom vilken ECB maste avge sitt
yttrande maste gora det mojligt for denna att granska de texter som hénskjuts till den med den
noggrannhet som krévs.

Innehéllet i dessa skil aterfinns i bestimmelserna i beslut 98/415. I enlighet med artikel 2 i
beslut 98/415 ska saledes medlemsstaternas myndigheter hora ECB om varje forslag till rattsregler
inom dess behorighetsomrade enligt fordraget och sérskilt i fraga om valutafragor, betalningsmedel,
nationella centralbanker, insamling, sammanstillning och distribution av monetir och finansiell
statistik samt statistik rorande banker, betalningssystem och betalningsbalanser, clearing- och
betalningssystem och regler som géller finansiella institut i den man de har en pataglig inverkan pa de
finansiella institutens och marknadernas stabilitet. Vidare foreskrivs det i artikel 4 i beslut 98/415 att
varje medlemsstat ska se till att ECB hors i ett lampligt skede s& att den myndighet som tar initiativet
till ett forslag till rattsregler kan beakta ECB:s yttrande innan den fattar beslut i saken och att den
myndighet som antar forslaget, om det &r friga om en annan myndighet dn den som har utarbetat
forslaget till de ifragavarande rittsreglerna, far kinnedom om ECB:s yttrande.

For det forsta framgar det av dessa bestimmelser att ECB:s yttranden inte &r bindande f6r de nationella
myndigheterna. Enligt skdl 3 och artikel 4 i beslut 98/415 ska ndmligen de nationella myndigheterna
endast beakta dessa yttranden och de far inte paverka deras ansvar for de omraden som berdrs av
forslagen till rattsregler. Harav foljer att iakttagandet av skyldigheten till samrdd med ECB inte kan
aldgga de nationella myndigheterna att ansluta sig till ECB:s standpunkt trots att nimnda skyldighet
kraver att ECB pa ett dndamalsenligt sétt kan tillkdnnage denna. Om lagstiftarens avsikt hade varit att
gora innehallet i ECB:s intervention rattsligt bindande skulle lagstiftaren ha gett ECB befogenhet att
utfirda tillstand och inte att avge yttranden. Av de skidl som anfors i punkt 55 ovan utesluter inte
konstaterandet att ECB:s yttranden inte &r bindande for de nationella myndigheterna att dessa
yttranden kan adra ECB ansvar.

Det bor for det andra slas fast att ECB har ett stort utrymme for skonsmaéssig bedomning vid
antagandet av sina yttranden. Det har redan i ett liknande sammanhang slagits fast att artiklarna 127
och 282 FEUF samt artikel 18 i stadgan for Europeiska centralbankssystemet (ECBS) ger ECB ett stort
utrymme for skonsmaissighet vid komplicerade bedomningar av ekonomiska och sociala fragor, som
dven inbegriper situationer diar héndelseutvecklingen sker snabbt, vilka maste goras i samband med
eurosystemet, och d@ven med unionen som helhet. Det har slagits fast att tillimpningen av skonsmaissig
beddémning innebédr att ECB dels maste kunna forutse och bedoma ekonomiska fordndringar av
komplex och osdker karaktdr, saisom utvecklingen av kapitalmarknaderna, penningmingden och
inflationsnivan, vilka paverkar funktionen hos Eurosystemet och systemen for betalning och lan, dels
maste gora politiska, ekonomiska och sociala val som kréaver avviagningar och kompromisser mellan de
olika mal som avses i artikel 127.1 FEUF, vars huvudsakliga mal &r bibehallandet av prisstabiliteten (se,
for ett liknande resonemang, dom av den 24 januari 2017, Nausicaa Anadyomeéne och Banque
d’escompte/ECB, T-749/15, ej publicerad, EU:T:2017:21, punkt 70 och dir angiven rdttspraxis, och
generaladvokat Cruz Villaléns forslag till avgorande i malet Gauweiler m.fl., C-62/14, EU:C:2015:7,
punkt 111 och dir angiven réttspraxis).

ECB:s stora utrymme for skonsmaissig bedomning vid antagandet av yttranden innebér séledes att

endast en uppenbar och allvarlig missbedomning av grianserna for denna befogenhet kan adra ECB
utomobligatoriskt ansvar (se den rittspraxis som anges i punkterna 53 och 72 ovan).
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Krénkning av principen pacta sunt servanda

Enligt sokandena kunde inte Republiken Grekland pa ett giltigt satt genom lag nr 4050/2012 infora
andringsklausuler i villkoren for de befintliga statsobligationerna. De anser att sddant gar emot
principen inom internationell réitt pacta sunt servanda, fastlagd i artikel 26 i Wienkonventionen om
traktatriatten av den 23 maj 1969, till vilken Republiken Grekland anslutit sig och som erkénts av
Bundesgerichtshof (Federala hogsta domstolen, Tyskland) och EU-domstolen. Sokandena anser darfor
att ECB i det omtvistade yttrandet borde ha faststillt att Republiken Grekland skulle krinka denna
princip genom att anta en lag som foreskriver ett obligatoriskt utbyte av grekiska statsobligationer for
de privata borgendrer som motsatt sig detta utbyte. Att ECB inte gjort sd skulle utgora en
underlatenhet som strider mot dess skyldigheter.

Sokandena har dessutom bestritt att Republiken Grekland i det aktuella fallet kan aberopa principen
rebus sic stantibus for att motivera dndringarna i deras avtalsratt. Till stod for detta argument
framhaller sokandena for det forsta att de omtvistade statsobligationerna emitterades vid en tid da den
internationella valutagemenskapen redan enhilligt hade kréavt att statsobligationerna skulle knytas till
klausuler om kollektivt agerande. For det andra skulle Republiken Grekland, trots sokandenas
framstdllningar, avsiktligt ha avstatt fran att anvdnda klausuler om kollektivt agerande vid emissionen
av de omtvistade statsobligationerna. For det tredje skulle medlemsstaterna i april 2003 ha enats om
behovet av att knyta emissionen av internationellt handlade obligationer till klausuler om kollektivt
agerande (se bilaga 1 till ekonomiska och finansiella kommitténs rapport ECFIN/CEFCPE (2004) REP
50483 slutlig av den 12 november 2004, s. 7) och i september 2003 skulle ekonomiska och finansiella
kommittén ha godként ett antal klausuler som forvantades kunna fa tillimpning i villkoren for
emissionen av obligationer. For det fjarde skulle “centralbankscheferna i G 20-staterna” redan
i november 2004 ha rekommenderat ett inforande av klausuler om kollektivt agerande i avtalen for
emissioner av obligationer i syfte att framja tillimpningen av majoritetsbeslut (se rekommendation av
den 26 oktober 2004 med rubriken Report to the EFC-Implementation of the EU commitment on
Collective Action Clauses in documentation of International Debt Issurance). For det femte har
farhagorna for att klausulerna om kollektivt agerande skulle kunna medfoéra hogre riskpremier och
ddrmed Oka statens finansieringskostnad inte bekriftats i de studier som utférdes under 2003 av
A. Richards och M. Gugiatti (The Use of Collective Action Clauses in New York Law Bonds of Sovereign
Borrowers, Journal of International Law, 35 (2004) s. 815 ff; Szodruch, Staateninsolvenz und private
Gldubiger, 2008, s. 226). Sokandena anser darfor att om Republiken Grekland har beslutat att inte
betriffande landets statsobligationer infora klausuler om kollektivt agerande, trots att det hade forts
en debatt om inférande av siddana rorande statsobligationerna, kunde landet inte nér forhallandena
andrades, vid vilka just klausuler om kollektivt agerande ansags pékallade, gora ansprak pa att
genomfora en omstrukturering med tillgripande av tvang.

ECB har bestritt dessa pastdenden Den anfor for det forsta att det inte ankommer pa banken att i det
omtvistade yttrandet ndmna en eventuell kriankning av principen pacta sunt servanda genom lag
nr 4050/2012, vidare att den sjélv inte kunnat krédnka denna princip och slutligen att denna princip
inte hade krankts vad avser tillimpningen av principen rebus sic stantibus.

Som framhallits i punkt 52 ovan kan endast en tillrickligt klar 6vertradelse av en rittsregel som ger
rattigheter till enskilda ddra ECB utomobligatoriskt ansvar. I syfte att garantera en dndamalsenlig
verkan av det villkor som ror overtradelse av en réttsregel som ger réttigheter at enskilda réttssubjekt
maste det skydd som ges i den aberopade bestimmelsen vara verksamt gentemot den person som
aberopar denna och séledes maste denna person ingé i den krets som den aktuella bestimmelsen ger
rattigheter. En regel kan inte godtas som grund for erséttning om den inte skyddar den enskilde mot
den rattsstridighet som han eller hon har aberopat, utan en annan enskild (se, for ett liknande
resonemang, dom av den 19 oktober 2005, Cofradia de pescadores de "San Pedro” de Bermeo
m.fl./radet, T-415/03, EU:T:2005:365, punkt 96, och dom av den 3 december 2015,
CN/Europaparlamentet, T-343/13, EU:T:2015:926, punkt 86 och dir angiven réttspraxis).
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I det aktuella fallet har sokandenas tecknande av de omtvistade statsobligationerna som emitterats och
garanterats av Republiken Grekland skapat ett avtalsforhéllande mellan dem och Republiken Grekland.
Detta avtalsforhéllande regleras inte av principen pacta sunt servanda i artikel 26 i Wienkonventionen
om traktatrédtten. I enlighet med artikel 1 i konventionen dger denna ndmligen endast tillimpning pa
traktater mellan stater. Foljaktligen ar inte artikel 26 i Wienkonventionen om traktatritten en
rattsregel som ger sokandena rattigheter.

Domstolen har i sammanhanget slagit fast att principen pacta sunt servanda utgor en grundldggande
princip for alla rattsordningar (dom av den 16 juni 1998, Racke, C-162/96, EU:C:1998:293, punkt 49).
Principen pacta sunt servanda ar sdlunda dven en allmén princip inom unionsrédtten med tillimpning
pa avtal, vilken foreskriver att ett avtal som ar giltigt utformat &r bindande f6r dem som ingatt detta
(se, for ett liknande resonemang, generaladvokat Trstenjaks forslag till avgorande i malet Dominguez,
C-282/10, EU:C:2011:559, punkt 96, och generaladvokat Kokotts forslag till avgorande i malet Pujante
Rivera, C-422/14, EU:C:2015:544, punkt 55).

De rittigheter och skyldigheter som tillkommer avtalsparter &r i princip endast bindande for parterna i
avtalet. De allmdnna principerna inom avtalsrétten, sa som principen pacta sunt servanda, inverkar
inte pa denna riackvidd vad avser de rittigheter som en avtalsslutande part har.

Vidare riktar sig ECB:s yttranden vare sig till enskilda rattssubjekt eller har som huvudsyfte
avtalsférhallanden mellan en enskild person och en medlemsstat till f6ljd av att medlemsstaten
emitterat statsobligationer. Enligt artikel 2 i beslut 98/415 riktar sig ECB:s yttranden till
medlemsstaternas myndigheter, vilka ska hora ECB och inte enskilda réttssubjekt. For 6vrigt syftar inte
ECB:s behorighet att avge yttranden till att bedoma avtalsslutande parters rattigheter och skyldigheter
utan ingar i enlighet med artikel 127.1 och 127.2 FEUF i dess grundldggande uppgifter i fraga om
penningpolitik och dr bland annat knuten till dess skyldighet att se till att prisstabilitet uppréatthalls.

Da ECB foljaktligen i det aktuella fallet hordes av Republiken Grekland angdende ett forslag till
rattsregler rorande de nationella bankerna och de regler som géller finansinstitut i den man de har en
pataglig inverkan pa de finansinstitutens och marknadernas stabilitet maste inte ECB uttala sig om
huruvida denna medlemsstat iakttar den allménna principen inom avtalsréitten pacta sunt servanda i
forhallande till innehavare av statsobligationer.

ECB:s behorighet att avge yttranden ger salunda inte sokandena ratt att begira att detta organ ska ange
en Overtrddelse av en avtalsratt som de har i forhallande till Republiken Grekland till f6ljd av att de
tecknat grekiska statsobligationer emitterade och garanterade av Grekland. Om det inte i enlighet med
artikel 127.1 och 127.2 FEUF foreligger en ritt for sokandena att begira att ECB ska uttala sig i denna
fraga kan inte ECB ha begatt en rittsstridig handling genom att inte i det omtvistade yttrandet uttala
sig om iakttagandet av principen pacta sunt servanda till f6ljd av Republiken Greklands begdran om
samrad.

Vidare ar det i alla hdndelser inte fastslaget att antagandet av lag nr 4050/2012 har medfort ett
asidosdttande av principen pacta sunt servanda. Investeringen i statsobligationer var ndamligen inte
undantagen risken for en formogenhetsskada, ens om det i den lag som reglerar dessa instrument inte
anges en mojlighet att fore obligationernas forfallodatum omforhandla vissa enskildheter sasom det
nominella véirdet, upplupen kupong och forfallodatum. Som forklarats av Symvoulio tis Epikrateias
(Hogsta forvaltningsdomstolen, Grekland) beror denna risk framfor allt pd den langa tid som forflyter
efter emissionen av statsobligationerna, under vilken of6rutsedda hdndelser i vasentlig grad kan
begrinsa, eller att till och med utplana, den finansiella stdllningen fér den stat som emitterar eller
garanterar dessa instrument. S& som slagits fast av Europeiska domstolen for de manskliga
rattigheterna (nedan kallad Europadomstolen) har den emitterande staten, om sddana of6rutsedda
hindelser intriffar, som i det aktuella fallet den grekiska statsskuldskrisen, rétt att soka fa till stand en

ECLIL:EU:T:2019:353 15



85

86

87

88

89

90

Dowm Av DEN 23. 5. 2019 — MaL T-107/17
STEINHOFF M.FL. MOT ECB

omforhandling pa grundval av principen rebus sic stantibus (se Symvoulio tis Epikrateias dom, sa som
denna sammanfattas i punkt 29 i Europadomstolens dom av den 21 juli 2016, Mamatas m.fl./Grekland,
CE:ECHR:2016:0721JUD 006306614).

Det ar saledes med oritt som sokandena hévdar att ECB gjort sig skyldig till en réttsstridig handling
som kan adra denna utomobligatoriskt ansvar for att inte i det omtvistade yttrandet ha angett den
kréankning av principen pacta sunt servanda som de anser att antagandet av lag nr 4050/2012 utgor
gentemot dem.

Asidosdttande av artikel 17.1 och 17.2 i stadgan

Sokandena anser att ECB i det omtvistade yttrandet borde ha angett att Republiken Grekland genom
att anta forslaget till lag nr 4050/2012 inkraktade pa ett sdtt som var likvdardigt med en expropriering
av rattigheterna for de borgendrer som var etablerade i utlandet och som inte gett sitt samtycke. Att
ECB inte angett ovanstiende utgjorde enligt sokandena en underlatenhet som stod i strid med dess
skyldigheter.

Till stod for denna invandning framhéller sokandena for det forsta att syftet med lag nr 4050/2012 var
att tvinga de privata borgendrer som uttryckligen vagrat att ge sitt samtycke till omstruktureringen att
medverka i minskningen av den grekiska statsskulden genom ett inférande i efterhand av klausuler om
kollektivt agerande.

For det andra har sokandena anfort att de grekiska statsobligationerna omfattades av begreppet
egendom som dr skyddad av artikel 17 i stadgan. De ansdg att dessa instrument utgjorde fordringar pa
en tillrdcklig grundval inom nationell ritt for att omfattas av namnda skydd. Enligt sokandena var
namligen en insolvens for den grekiska staten inte tankbar ur rattslig synvinkel och statsobligationerna
betraktades allmént som sékra, sdrskilt om de inte inneholl nagon 6versynsklausul. Vidare betraktades
de som sdkra i enlighet med Solvabilititsverordnung (se 26 §, punkt 2 b i Solvabilititsverordnung
(SolvV) (Tysklands solvensforordning av den 14 december 2006) (BGBI 2006 I, s. 2926)), och detta
trots att kreditvirderingsinstituten hade séankt Republiken Greklands kreditbetyg och att kurserna pé
de grekiska statsobligationerna hade sjunkit, eftersom det var lampligt att kategorisera dem som
exponeringar mot “centralregeringar” da det var en regering eller en utlindsk centralbank som skulle
fullgéra betalningsskyldigheten. Detta sistndmnda bekraftas av artikel 15 i grekisk lag nr 2469/1997
(Republiken Greklands officiella tidning (FEK), A, nr 38/14.3.1997, s. 592). Eftersom skydd for
egendom faller under de allménna principer inom unionsriatten som domstolen i sin praxis har erkint
ansag sOkandena att de omfattades av ett skydd for egendom i fraga om statsobligationerna.

For det tredje hdavdar sokandena att krdnkningen av deras ritt till egendom hdrrorde fran atgarder fran
den offentliga maktens sida. Enligt sokandena betecknade nédmligen Symvoulio tis Epikrateias (Hogsta
forvaltningsdomstolen) i dom av den 22 mars 2014 (ref. 1117/2014) hela forfarandet for
omstrukturering av den grekiska statsskulden som ett fortickt utovande av offentlig makt.

For det fjarde har sokandena anfort att erhallandet av 15 procent av det nominella virdet av de
statsobligationer som de tidigare innehade i form av tva obligationer emitterade av ESFS inte &r en
skilig ersattning som utbetalats i tid samt att, i friga om aterstiende 31,5 procent av det nominella
vardet av dessa instrument, erhallandet av nya statsobligationer emitterade av Republiken Grekland
med en klausul om kollektivt agerande innebér att villkoren for emission av dessa instrument
eventuellt senare kan éndras till nackdel for borgendrerna utan att talan i princip kan véickas och att
obligationerna inte forfaller till betalning forran mellan 2022 och 2042. Enligt sokandena tillkommer
den forsvarande omstdndigheten att minskningen av fordran, ur ekonomisk synvinkel, inte é&r
46,5 procent utan 78,5 procent, sa som Symvoulio tis Epikrateias (Hogsta forvaltningsdomstolen)
slagit fast i sin dom av den 22 mars 2014, eftersom ldgre rantor utbetalas och dessutom eftersom de
instrument som overforts inom ramen for det obligatoriska utbytet inte forfaller till betalning forran
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mellan 2022 och 2042 med undantag for de obligationer inom ESFS som forfoll till betalning redan
under 2013 och 2014. Sokandena finner att denna bedémning av den grekiska staten 6verensstimmer
helt med den som gjorts av Moody’s.

Sokandena anser darfor att antagandet av lag nr 4050/2012 innebér ett inkraktande som ar likvardigt
med en expropriering gentemot dem. Endast en sddan tolkning skulle uppfylla kravet pa ett verksamt
rattsligt skydd, s& som det fastlagts av Europadomstolen i dess dom av den 23 september 1982,
Sporrong och Lonnroth/Sverige (CE:ECHR:1982:0923JUDO000715175, punkt 63 och déar angiven
rattspraxis), vilket dven skulle vara avgorande for tolkningen av artikel 17 i stadgan med hansyn till
dess artikel 52.3 forsta meningen.

Slutligen anser sokandena att Europadomstolens dom av den 21 juli 2016, Mamatas m.fl./Grekland
(CE:ECHR:2016:0721JUD 006306614) inte ér relevant da den inte behandlar expropriering av privata
utldndska borgendrer som inte dr etablerade i Grekland och att, redan av den anledningen, kriterierna
rorande inkrdktandets proportionalitet bor bedomas pa annat sdtt dn vid ett inkriktande fran den
offentliga maktens sida mot egendom tillhérande landets egna medborgare. Dessutom anser
sokandena att Europadomstolen for att bedoma proportionaliteten vid berdkningen av skadan i denna
dom har hénvisat till det nominella virde pa 46,5 procent som erholls i utbyte och inte till den
faktiska forlusten av ett ekonomiskt viarde pa 78,5 procent.

ECB har bestritt sokandenas anméarkningar. Den anser att de anméarkningar som framforts borde riktas
mot Republiken Grekland, eftersom berérd bail-in uteslutande utformades och inférdes av de grekiska
myndigheterna, och dessutom att sokandenas ritt till egendom inte har krénkts da de restriktioner som
inforts for denna rétt var nodvindiga och berittigade pd grund av de mél av allmént intresse som
erkdnts av unionen.

Med hinvisning till dessa argument bor det framhallas att var och en i enlighet med artikel 17.1 i
stadgan har rétt att besitta lagligen forvirvad egendom, att nyttja den, att forfoga 6ver den och att
testamentera bort den. Ingen far ber6vas sin egendom utom dé samhéllsnyttan kraver det, i de fall
och under de forutsittningar som foreskrivs i lag och mot rattmaitig erséttning for sin forlust i ratt tid.
Nyttjandet av egendomen far regleras i lag om det dr nddvéndigt for allménintresset.

Vidare riktar sig bestimmelserna i stadgan, i enlighet med dess artikel 51, bland annat till unionens
institutioner, daribland till ECB (se artikel 13 FEU), vilka ska respektera rittigheterna, iaktta
principerna och framja tillimpningen av dem.

Ritten till egendom utgor enligt artikel 17.1 i stadgan en grundldggande réttighet inom unionsriatten
(se dom av den 18 juli 2013, Schindler Holding m.fl./kommissionen, C-501/11 P, EU:C:2013:522,
punkt 124 och dér angiven réttspraxis) som maste iakttas for att unionens rattsakter ska vara lagliga
(se, for ett liknande resonemang, dom av den 3 september 2008 i de forenande méalen Kadi och Al
Barakaat International Foundation/radet och kommissionen, C-402/05 P och C-415/05 P,
EU:C:2008:461, punkt 284 och dar angiven réttspraxis). For ovrigt ér den rétt for var och en att besitta
lagligen forviarvad egendom, vilken anges i denna bestimmelse, en réttsregel som har till syfte att ge
rattigheter till enskilda réttssubjekt (dom av den 20 september 2016, Ledra Advertising
m.fl./kommissionen och ECB, C-8/15 P-C-10/15 P, EU:C:2016:701, punkt 66).

Hérav framgar i princip att en tillrackligt klar overtradelse av artikel 17.1 i stadgan fran ECB:s sida kan
adra denna ett utomobligatoriskt ansvar enligt artikel 340 tredje stycket FEUF.

Dessutom innebér den grundldggande karaktiren i denna bestimmelse om skydd for enskilda och den
motsvarande skyldigheten for ECB att verka for att den iakttas att dessa enskilda har rdtt att forvinta
sig att ECB vid utovandet av sin behorighet anmaler asidoséttandet av en sadan bestimmelse. Det bor
papekas att det redan i samband med en facilitet for ekonomiskt stod at Republiken Cypern genom
Europeiska stabilitetsmekanismen bedomdes att artikel 17.1 i stadgan kunde ha asidosatts, av
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Europeiska kommissionen, inte endast genom ett positivt agerande utan dven genom ett “passivt”
agerande, fOr att inte sdga genom underlatenhet att vidta en atgéird, i fraga om vilken denna har en
sarskild skyldighet (se, for ett liknande resonemang, dom av den 20 september 2016, Ledra Advertising
m.fl./kommissionen och ECB, C-8/15 P-C-10/15 P, EU:C:2016:701, punkterna 57, 59 och 66-75).
Likasd undantar den stéllning som tillerkinns ECB inom den institutionella ram som utgar fran
fordragen inte denna fran skyldigheten att iaktta unionens grundldggande rattigheter och inte heller
fran dess skyldighet att bidra till att forverkliga unionens mal enligt artiklarna 2, 3 och 6 FEU (se, for
ett liknande resonemang, dom av den 10 juli 2003, kommissionen/ECB, C-11/00, EU:C:2003:395,
punkt 91).

Den ratt till egendom som garanteras i artikel 17.1 i stadgan dr inte en absolut réttighet och dess
utovande kan bli foremal for inskrankningar for att tillgodose mal av allménintresse som efterstrivas
av unionen (se dom av den 20 september 2016, Ledra Advertising m.fl./kommissionen och ECB,
C-8/15 P-C-10/15 P, EU:C:2016:701, punkt 69 och dir angiven réttspraxis).

Foljaktligen kan &ganderitten, sdsom framgar av artikel 52.1 i stadgan, begrdnsas pa villkor att
begransningarna verkligen svarar mot dndamal av allménintresse som gemenskapen strévar efter och
att de i forhéllande till dndamalet inte utgor ett oproportionerligt och oacceptabelt ingripande som
skadar sjdlva kdrnan i de sdlunda garanterade réttigheterna (se dom av den 20 september 2016, Ledra
Advertising m.fl./kommissionen och ECB, C-8/15 P-C-10/15 P, EU:C:2016:701, punkt 70 och dir
angiven réttspraxis).

I det aktuella fallet star det klart att lag nr 4050/2012, som var foremalet for det omtvistade yttrandet,
har gjort det mojligt att minska det nominella viardet av de omtvistade statsobligationer som innehas av
sokandena och ddrmed deras ratt till inlosen av detta varde da instrumenten forfaller till betalning.

De statsobligationer som forfaller till betalning ska namligen i princip inlosas till sitt nominella varde.
Sokandena hade saledes i princip pa forfallodagen for sina instrument en penningfordran gentemot
den grekiska staten pa ett belopp som var lika med instrumentens nominella virde. Antagandet av lag
nr 4050/2012 dndrade dessa villkor genom att klausulerna om kollektivt agerande infordes. S& som
anges i punkt 18 ovan var dessa tillimpliga pa vissa grekiska statsobligationer och innebar ndrmare
bestimt en mojlighet att dndra villkoren for dem genom en Gverenskommelse mellan, & ena sidan,
den grekiska staten och, & andra sidan, en majoritet av innehavarna av grekiska statsobligationer som
representerar minst tva tredjedelar av det nominella virdet av de berdrda instrumenten. I enlighet
med de relevanta bestimmelserna i ndmnda lag blir en dndring som sker till foljd av en siddan
overenskommelse rittsligt bindande for alla innehavare av grekiska statsobligationer, inbegripet for
dem som inte har samtyckt till den foreslagna dndringen.

Lag nr 4050/2012 gjorde det saledes mojligt att tvinga innehavare av grekiska statsobligationer att
medverka i minskningen av den grekiska statsskulden genom en nedskrivning av virdet pa dessa
instrument ndr denna sdnkning godkénts av ett beslutsméssigt antal av deras innehavare. Denna lag
har pa sa vis dndrat réttigheterna for innehavarna av grekiska statsobligationer, trots att det inte fanns
nagra Oversynsklausuler i villkoren for deras emission.

Som en f6ljd av antagandet av ndmnda lag offentliggjorde de grekiska myndigheterna huvuddragen i en
bail-in for att minska den grekiska statsskulden och inbjod innehavarna av de aktuella
statsobligationerna att delta i ett utbyte av instrument. Eftersom ett beslutsméssigt antal och den
majoritet som krdavdes for det planerade utbytet av instrument hade uppnatts fick alla innehavare av
grekiska statsobligationer, inbegripet de som motsatt sig utbytet, sina instrument utbytta i enlighet
med lag nr 4050/2012 och drabbades foljaktligen av virdeminskningen.

Trots att antagandet av lag nr 4050/2012 silunda medforde ett inkrdktande p& sokandenas ratt till

egendom maste det konstateras att den uppfyller syften av allméint intresse, déribland syftet att trygga
stabiliteten inom euroomradets bankvisen i dess helhet. Utan en omstrukturering av den grekiska
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statsskulden foreldag dels en icke forsumbar risk for en ytterligare forsamring av ekonomin, eller ett
eventuellt obestdnd for Republiken Grekland, vars skuldinstrument som potentiellt inte skulle komma
att 16sas in inte langre skulle kunna godtas av ECB och av de nationella centralbankerna som sédkerhet
inom ramen for Eurosystemets lanetransaktioner, dels risker som en sadan utveckling skulle kunna
medfora for det ekonomiska systemets stabilitet och for Eurosystemets funktion i dess helhet.

Bade Europadomstolen och EU-domstolen har erkdnt dessa mal av allmént intresse. Salunda fann
Europadomstolen i domen av den 21 juli 2016, Mamatas m.fl./Grekland (CE:ECHR:2016:0721JUD
006306614, punkt 103) vid sin provning av iakttagandet av rétten till egendom med utgangspunkt i en
nedskrivning av virdet av de grekiska statsobligationerna i enlighet med lag nr 4050/2012 att
Republiken Grekland lagenligt kunde vidta atgérder i syfte att na malen att i gemenskapens allménna
intresse uppritthilla den ekonomiska stabiliteten och att omstrukturera skulden. Likaledes ansag
domstolen i sin dom av den 20 september 2016, Ledra Advertising m.fl./kommissionen och ECB
(C-8/15 P-C-10/15 P, EU:C:2016:701, punkt 71), i fraga om Cyperns offentliga skuld, att tryggande av
stabiliteten i banksystemet i euroomradet som helhet var ett mal av allménintresse som efterstrévas av
unionen.

Vad giller frigan huruvida det minskade virdet av de omtvistade statsobligationer som innehades av
sokandena inte, med beaktande av det mal som efterstravades, utgjorde ett oproportionerligt och
oacceptabelt ingrepp som inverkade menligt pa sjdlva sakinnehallet i den garanterade rattigheten bor
foljande framhallas:

For det forsta maste, sa som tribunalen redan har slagit fast, varje borgenér rakna med en risk for att
dennes gildendr blir insolvent, vilket inbegriper stater som gildendrer. En investerares kop av
statsobligationer utgor per definition en transaktion som innebér en viss ekonomisk risk, eftersom den
ar understdlld osdkerheten i kapitalmarknadernas utveckling. Vidare borde sokandena veta att kop av
grekiska statsobligationer innebar en risk redan innan finanskrisen utlostes, eftersom den emitterande
grekiska staten redan var hogt skuldsatt och hade ett betydande underskott (se, for ett liknande
resonemang, dom av den 7 oktober 2015, Accorinti m.fl./ECB, T-79/13, EU:T:2015:756, punkterna 82
och 121).

I det aktuella fallet har sokandena dessutom forvarvat grekiska statsobligationer vid en tid da
Greklands finanskris forvirrades. Som det anges i punkt 1 ovan utlostes den grekiska statsskuldkrisen
i oktober 2009 och de grekiska statsobligationerna forvirvades av den forsta sokanden
i september 2011, av den andra sokanden fran juli 2011, av den tredje sokanden i december 2009 och
av den fjarde sokanden fran och med april 2011. S6kandena borde darfor vid sitt forvarv kdnna till den
ytterst instabila ekonomiska situation som lag bakom fluktueringen av virdet pa de grekiska
statsobligationerna samt den icke forsumbara risken for betalningsinstillelse, om sa endast selektiv,
fran Republiken Greklands sida. Den femte sokanden forvarvade under 2017 réttigheterna fran
innehavare av grekiska statsobligationer vilka sjalva tidigare forvdrvat dem. I inlagorna angavs att de
rattigheter som Overlatits till den femte sokanden till storre delen hade forvarvats innan forslaget om
patvingat utbyte hade vickts. Vid forhandlingen forklarade sokandenas ombud att dessa rattigheter
hade forvarvats under aren 2011 och 2012. Sdsom Overtagare av réttigheterna for dessa innehavare av
grekiska statsobligationer kan inte den femte sokanden hdvda att denne inte haft kinnedom om den
hogst instabila ekonomiska situationen vid tidpunkten for forvérvet av dessa instrument.

De olika uppfattningarna bland medlemsstaterna i euroomradet och de 6vriga organ som ar berorda,
sasom kommissionen, IMF och ECB, i fraga om en omstrukturering av den grekiska statsskulden
skulle dessutom inte ha kunnat forbises av privata borgendrer som sokandena. Under dessa
forhallanden skulle en forsiktig och upplyst ndringsidkare som hade kinnedom om dessa offentliga
uttalanden ha kunnat utesluta risken for en omstrukturering av den grekiska statsskulden (se, for ett
liknande resonemang, dom av den 7 oktober 2015, Accorinti m.fl./ECB, T-79/13, EU:T:2015:756,
punkterna 82 och 121, och dom av den 24 januari 2017, Nausicaa Anadyoméne och Banque
d’escompte/ECB, T-749/15, ej publicerad, EU:T:2017:21, punkt 97).
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Slutligen var de omstandigheter som lag till grund for lag nr 4050/2012 verkligen exceptionella. Den
grekiska statsskuldkrisen var ndmligen exceptionell och utan den foretagna omstruktureringen var en
atminstone selektiv betalningsinstillelse fran Republiken Greklands sida ett trovdrdigt perspektiv pa
kort sikt (se, for ett liknande resonemang, dom av den 24 januari 2017, Nausicaa Anadyomeéne och
Banque d’escompte/ECB, T-749/15, ej publicerad, EU:T:2017:21, punkt 97).

For det andra har savil de grekiska och de europeiska organen som det stora flertalet inom den privata
sektorn gjort en bedomning av de atgirder for att minska den grekiska statsskulden som é&r foremalet
for detta mal och gett sitt bifall till dessa. Som Europadomstolen i sakfrdgan anger i domen av den
21 juli 2016, Mamatas m.fl./Grekland (CE:ECHR:2016:0721JUD 006306614, punkt 116) var ett av de
villkor som stélldes av de internationella institutionella investerarna for att skriva ned sina fordringar
att det fanns klausuler om kollektivt agerande och att dessa skulle aktiveras. Om dessa klausuler om
kollektivt agerande inte fanns skulle en hogre procentuell viardeminskning av de grekiska
statsobligationerna drabba dem som skulle vara beredda att godta en diskontering och det skulle ha
bidragit till att avhalla ett stort antal innehavare av siddana instrument fran att delta i
skuldavskrivningsforfarandet. Det framgar sdlunda som om klausulerna om kollektivt agerande och
den omstrukturering av den grekiska statsskulden som kommit till stind tack vara dessa utgjorde en
adekvat och nodvindig atgird for att minska ndmnda skuld och for att forhindra betalningsinstéllelse
fran den grekiska statens sida. Forutom det hdrmed icke grundade argumentet att den privata
sektorns deltagande i omstruktureringen av den grekiska statsskulden skulle ha kunnat begrénsas till
de innehavare av statsobligationer som samtyckt till utbyte av sina statsobligationer har sokandena i
alla héndelser inte gjort gillande att lag nr 4050/2012 var uppenbart inadekvat eller oproportionerlig
for andamalet eller att det skulle finnas nagon lika effektiv atgérd, men mindre betungande, for att na
de mal av allménintresse som efterstrivas.

For det tredje medforde forvisso det obligatoriska utbytet av grekiska statsobligationer till f6ljd av lag
nr 4050/2012 och godkdnnandet av en majoritet av innehavarna av saddana instrument en mycket
betydande sdnkning av obligationernas nominella véirde. Sokandena, som inte samtyckt till den
foreslagna éndringen av villkoren for deras statsobligationer, alades ndmligen de nya villkoren i denna
lag, och framfoér allt en minskning av det nominella vdrdet av dessa instrument. Som
Europadomstolen framholl i sin dom av den 21 juli 2016, Mamatas m.fl./Grekland
(CE:ECHR:2016:0721JUD 006306614, punkt 112) kan dock inte det belopp sokandena forvintade sig
att erhélla pa forfallodagen for sina statsobligationer tas som referenspunkt for att bedoma graden av
den forlust sokandena lidit. Trots att det nominella virdet av ett skuldinstrument avspeglar
omfattningen av innehavarnas fordringar pa forfallodagen utgor det inte det faktiska marknadsvérdet
vid den tidpunkt da den grekiska staten antog den omtvistade lagstiftningen, i detta fall den
23 februari 2012, den dag da lag nr 4050/2012 antogs. Detta virde hade nog redan paverkats av den
grekiska statens minskade solvens, vilken redan inletts vid mitten av &r 2010 och fortsatte fram till
slutet av ar 2011. Denna minskning av marknadsvirdet pa sékandenas instrument forebddade att den
grekiska staten den 20 augusti 2015 inte hade kunnat infria de skyldigheter som f6ljer av de
sedvanliga klausulerna i de tidigare instrumenten, det vill sdga innan lag nr 4050/2012 antogs.

Mot bakgrund av vad som anforts ovan bor det slas fast att det minskade véirdet pa de omtvistade
statsobligationerna inte med avseende pa det mal som efterstrdvades var ett oproportionerligt och
oacceptabelt ingrepp som inverkade menligt pa sjilva sakinnehéllet i den garanterade rattigheten. Med
beaktande av arten av den berorda &ganderdtten, vidden av den grekiska statsskuldkrisen,
godkdnnandet fran den grekiska staten, samtycket fran majoriteten av innehavarna av grekiska
statsobligationer till ett utbyte med nedskrivning av vdrdet av dessa instrument och storleken av
forlusterna utgjorde namligen inte detta ingrepp en oacceptabel krinkning av sokandenas ritt till
egendom.

Denna slutsats paverkas inte av de olika argument som sokandena anfort. Konstaterandet att det

obligatoriska utbytet och nedskrivningen av virdet pa sokandenas omtvistade statsobligationer ar
atgirder som har sitt ursprung i den grekiska statens beslut i dess egenskap av offentlig makt, ar

20 ECLL:EU:T:2019:353



116

117

118

119

Dowm Av DEN 23. 5. 2019 — MaL T-107/17
STEINHOFF M.FL. MOT ECB

saledes inte tillrackligt for att pavisa ett asidosidttande av ritten till egendom enligt artikel 17.1 i
stadgan. Det forhéllandet att obligationer generellt sett betraktas som sékra, bland annat i enlighet med
SolvV, inverkar inte pa bedomningen att forvérv av statsobligationer av naturliga skil ar en transaktion
som innebdr en viss finansiell risk (se punkt 108 ovan). Likasa racker inte de finansiella forluster som
anforts av sokandena, trots att dessa ar bekriftade, for att faststélla ett asidosdttande av artikel 17.1 i
stadgan eftersom obligationerna medfor ett restvirde och eftersom avsaknad av klausuler om
kollektivt agerande och den omstrukturering av den grekiska statsskulden som uppnaddes tack vare
dessa klausuler tydligt skulle ha okat sannolikheten for att Republiken Grekland skulle instilla
betalningarna, vilket inte bara skulle medféra en kollaps for Greklands ekonomi och en risk for
euroomradet, utan ocksa en dnnu storre minskning av virdet pa sokandenas omtvistade
statsobligationer. Vad slutligen giller sokandenas pastaende att Europadomstolens dom av den
21 juli 2016, Mamatas m.fl./Grekland (CE:ECHR:2016:0721JUD 006306614) inte é&r tillimplig med
motiveringen att den enbart behandlar expropriering av privata grekiska borgenidrer och inte av
privata utlindska borgendrer som inte &r etablerade i Grekland bor det papekas att sokandena inte har
framfort nagot dvertygande argument for att pavisa att Europadomstolen skulle ha domt pa annat satt
om den hade mast uttala sig explicit om situationen for sadana utldndska borgenirer, vilka dessutom
var bundna av samma avtalsvillkor pa grundval av den grekiska obligationslagstiftningen som de
grekiska borgendrerna.

Begransningen av virdet pa sokandenas omtvistade statsobligationer utgér ddrmed inte en atgérd som
ar oproportionerlig i forhallande till malet att skydda Republiken Greklands och euroomradets
ekonomi mot en risk for instéllda betalningar fran Greklands sida och att landets ekonomi kollapsar.
Det ér siledes med ordtt som sokandena hévdar att de berorda atgiarderna innebér ett asidosittande av
artikel 17.1 i stadgan. Om ett sadant asidosiattande av denna bestammelse inte foreligger kan for 6vrigt
inte ECB kritiseras for att inte ha angett den i det omtvistade yttrandet.

Asidosdttande av artikel 63 FEUF

Sokandena anser att ECB i det omtvistade yttrandet ovillkorligen hade méast papeka att genomforandet
av lag nr 4050/2012 innebar ett asidosdttande av artikel 63 FEUF. Enligt sokandena innebdr lag
nr 4050/2012 en begransning av den fria rorligheten for kapital eftersom ndamnda begrepp maste
tolkas sa att det inbegriper ett lagstadgat berévande av borgenérernas rittigheter da detta berévande
inte grundar sig pa en giltig dversynsklausul. Utflodet av kapital genom inldsen av de statsobligationer
som lopt ut, samt rianta pa dessa, begridnsades av att de borgendrer som inte har gett sitt samtycke
i stéllet for hela sitt investerade kapital endast erhaller delar av detta i form av nya statsobligationer
eller obligationer som inte forfaller till betalning forran mellan &r 2022 och 2042. Sokandena anser att
denna restriktion inte kan motiveras av hénsyn till allmédn ordning enligt artikel 65.1 b FEUF eftersom
de borgenirer som inte har gett sitt samtycke till minskningen av det nominella viardet pa de grekiska
statsobligationerna inte genom sina fordringar utgjorde ett hot mot den grekiska statens existens.

ECB har bestritt bade att den kan tillvitas ett asidosattande av artikel 63 FEUF och sjélva forekomsten
av ett asidosittande av denna bestdmmelse i det aktuella fallet.

Enligt artikel 63.1 FEUF ska alla restriktioner for kapitalrorelser mellan medlemsstater samt mellan
medlemsstater och tredjeland vara forbjudna. Sddana restriktioner utgors bland annat av atgiarder som
alagts av en medlemsstat, vilka kan avskrdcka, begrinsa eller hindra investerare fran andra
medlemsstater fran att investera i denna medlemsstat eller, omvént, som kan avskrécka, begrédnsa eller
hindra investerare fran denna medlemsstat fran att investera i andra medlemsstater (se, for ett liknande
resonemang, dom av den 26 september 2000, kommissionen/Belgien, C-478/98, EU:C:2000:497,
punkt 18, dom av den 23 oktober 2007, kommissionen/Tyskland, C-112/05, EU:C:2007:623, punkt 19,
och dom av den 26 maj 2016, NN (L) International, C-48/15, EU:C:2016:356, punkt 44).
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Fri rorlighet for kapital som fastldaggs i artikel 63.1 FEUF é&r en av unionens grundliaggande friheter (se,
for ett liknande resonemang, dom av den 1 juli 2010, Dijkman och Dijkman-Lavaleije, C-233/09,
EU:C:2010:397, punkterna 40 och 41, och dom av den 6 mars 2018, SEGRO och Horvath, i de férenade
malen C-52/16 och C-113/16, EU:C:2018:157, punkt 66), vilken bade medlemsstaterna och
unionsinstitutionerna maste respektera (se, for ett liknande resonemang, dom av den 29 februari 1984,
Rewe-Zentrale, 37/83, EU:C:1984:89, punkt 18, dom av den 2 mars 2010, Arcelor/parlamentet och
radet, T-16/04, EU:T:2010:54, punkt 177, och dom av den 12 december 2012, Evropaiki
Dynamiki/Efsa, T-457/07, ej publicerad, EU:T:2012:671, punkt 36), och ddarmed &ven ECB.

Oberoende av huruvida genomférandet av lag nr 4050/2012 har medfort en restriktion for
kapitalrorelser i den mening som avses i artikel 63.1 FEUF kan det konstateras att en sadan
restriktion, om den hade pavisats, skulle vara motiverad av tvingande hinsyn till allménintresset.

Domstolen har ndmligen funnit att den fria rorligheten for kapital far begrénsas av nationella
rattsregler, om dessa dr motiverade pa grundval av objektiva hédnsyn som ar oberoende av det berérda
kapitalets ursprung, av tvingande hénsyn till allménintresset, och om de iakttar
proportionalitetsprincipen, vilken kréaver att de dr dgnade att sdkerstilla forverkligandet av det legitima
mél som efterstrivas och inte gar utover vad som dr nodvindigt for att uppna detta mal (se dom av
den 6 mars 2018, SEGRO och Horvath, i de forenade malen C-52/16 och C-113/16, EU:C:2018:157,
punkt 76 och dér angiven réttspraxis).

I det aktuella fallet var de berérda atgdrderna motiverade av tvingande hidnsyn till allmanintresset. Som
det anges i punkt 111 ovan var ndmligen de forhédllanden som lag till grund foér lag nr 4050/2012
verkligen exceptionella, eftersom en atminstone selektiv betalningsinstillelse fran Republiken
Greklands sida utan omstruktureringen nidr som helst var ett trovdrdigt perspektiv pa kort sikt.
Dessutom syftade, sd som forklarats i punkterna 105 och 106 ovan, de berorda étgdrderna till att
trygga stabiliteten i euroomradets banksystem i dess helhet. Detta syfte utgoér en tvingande hénsyn till
allménintresset.

Sokandena har i ovrigt inte visat att de aktuella atgirderna var oproportionerliga. Atgirderna gjorde
det maojligt att aterstélla stabiliteten i euroomradets banksystem i dess helhet och gick inte utover vad
som kravdes for detta. Ett deltagande av privata borgenidrer i utbytet av grekiska statsobligationer pa
helt frivillig grund, sasom sokandena har foreslagit, hade inte gjort det mojligt att sdkerstilla
framgiangen med detta utbyte av instrument. Om inte en likabehandling mellan de olika privata
borgendrerna hade garanterats skulle nimligen endast ett fatal av dessa ha godtagit utbytet med tanke
pa den moraliska risken, ndmligen att de skulle fa ta konsekvenserna av de risker som de borgendrer
tar som inte deltog i utbytet av grekiska statsobligationer. En framgang med utbytet av instrument
utgjorde dock forutsittning for omstruktureringen av den grekiska statsskulden, vilken i sin tur var
nodvindig for att stabilisera euroomradets banksystem.

Diarmed har sokandena felaktigt kritiserat ECB for att inte i det omtvistade yttrandet ha angett ett
asidosdttande av den fria rorligheten for kapital i enlighet med artikel 63 FEUF.

Asidosdittande av artikel 124 FEUF

— Inledande synpunkter
Sokandena hévdar att Republiken Grekland har asidosatt artikel 124 FEUF genom att aligga de

borgendrer som inte har gett sitt samtycke ett obligatoriskt utbyte av sina befintliga grekiska
statsobligationer mot nya instrument.
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ECB har bestritt bade pastiendet att den skulle ha &sidosatt artikel 124 FEUF och Republiken
Greklands pastaende att banken skulle ha asidosatt denna bestimmelse. Dessutom anser ECB att dess
ratt till forsvar har kriankts vad avser punkterna 55 och 56 i bilaga A.8, vilka angetts av sokandena,
eftersom dessa punkter inte aterfinns i sjdlva ansokan.

— ECB:s rdtt till forsvar

I sin ansokan ansag sokandena att kommissionen hade bekriftat att det i hédndelse av expropriering
forelag ett asidosdttande av artikel 124 FEUF. For att styrka detta har sokandena hénvisat
tillpunkterna 55 och 56 i kommissionens yttrande av den 19 augusti 2013, ingivet till domstolen i de
forenade malen C-226/13, C-245/13 och C-247/13 i bilaga A.8. Punkterna 55 och 56 i detta yttrande
upprepades dock inte i bilaga A.8 eftersom sidorna 13-15 i yttrandet saknades. ECB sluter sig dérav
till att den inte har kunnat utdva sin ratt till forsvar i fraga om dessa punkter.

Det bor harvid erinras om att det av principen om fri bevisforing foljer att en part vid tribunalen i
princip har ritt att som bevisning aberopa handlingar som getts in i ett annat domstolsforfarande. Om
nidmnda part har fatt tillging till dessa handlingar pa laglig vdg och handlingarna inte &r
sekretessbelagda, utgor en god réttskipning i princip inte hinder for att de ges in till tribunalen (se, for
ett liknande resonemang, dom av den 4 juli 2017, European Dynamics Luxembourg SA
m.fl./Europeiska unionens jarnvagsbyra, T-392/15, EU:T:2017:462, punkt 55).

Det bor dessutom papekas att sokandena ingett de sidor som saknades i bilaga A.8 i samband med
ingivandet av repliken (se bilaga C.5), varfor ECB har kunnat ta stillning till punkterna i samband
med ingivandet av dupliken och vid forhandlingen. Vidare grundar sig det argument som anforts av
sokandena inte uteslutande pa bilaga A.8 utan dven pa bilaga A.9. Punkterna 48 och 49 i denna bilaga,
som innehéller kommissionens yttrande av den 21 februari 2014, ingivet till domstolen i mal C-578/13,
ar dock identiska med punkterna 55 och 56 i kommissionens yttrande av den 19 augusti 2013, vilket
aterges i bilaga C.5.

Med beaktande av ovanstaende har ECB felaktigt hévdat att dess ratt till forsvar hade krénkts och att
sokandenas sakframstillning grundad pa punkterna 55 och 56 i bilaga A.8 skulle underkénnas.

— Artikel 124 FEUF

I enlighet med artikel 124 FEUF é&r varje atgdrd som ger unionens institutioner, organ eller byraer,
centrala, regionala, lokala eller andra myndigheter, andra offentligrittsliga organ eller offentliga foretag
i medlemsstaterna en positiv siarbehandling hos finansinstitut forbjuden i den mén atgdrden inte ar
baserad pa tillsynsméssiga hinsyn.

Sokandena anser att medlemsstaterna i enlighet med denna bestimmelse och radets férordning (EG)
nr 3604/93 av den 13 december 1993 om tillimpningen av det forbud mot positiv sérbehandling som
anges i artikel [124 FEUF] (EGT L 332, 1993, s. 4) inte genom atgédrder fran den offentliga maktens
sida far ge den offentliga sektorn en positiv sirbehandling hos kreditinstitut. Enligt s6kandena finns
dock bland de borgendrer som inte har gett sitt samtycke till omstruktureringen av den grekiska
statsskulden bland annat kreditinstitut som utgor “finansinstitut” i den mening som avses i artikel 4.1
i forordning nr 3604/93 jamford med artikel 1 forsta strecksatsen i radets forsta direktiv 77/780/EEG
av den 12 december 1977 om samordning av lagar och andra forfattningar om rétten att starta och
driva verksamhet i kreditinstitut (EGT L 322, 1977, s. 30). Enligt sokandena har det obligatoriska
utbyte av grekiska statsobligationer som inférdes genom lag nr 4050/2012 tvingat dessa finansinstitut
att ta emot de nya statsobligationerna pa villkor som uppenbart inte Overensstimmer med
marknaden. Darmed skulle detta utbyte asidositta artikel 124 FEUF. Till stod for detta argument
papekar sokandena vid det obligatoriska utbytet av grekiska statsobligationer i mars 2012 dels att de
"nya” statsobligationerna hade ett nominellt virde som endast utgjorde 46,5 procent av de "gamla”
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utbytta statsobligationernas nominella virde, dels att de "nya” instrumenten ur ekonomisk synvinkel
hade ett virde som endast utgjorde 21,5 procent de "gamla” instrumenten (se Symvoulio tis Epikrateias
(Hogsta forvaltningsdomstolens) dom av den 22 mars 2014).

I sak kritiserar dirmed sokandena ECB for att ha gjort sig skyldig till en tillrackligt klar overtrddelse
genom att inte ange att forslaget till lag nr 4050/2012 gav upphov till ett asidosittande av artikel 124
FEUF.

Lag nr 4050/2012 ger dock inte finansinstitut en positiv sarbehandling i strid med artikel 124 FEUF.

Enligt artikel 124 FEUF é&r varje atgiard forbjuden, i den méan den inte dr baserad pa tillsynsmassiga
hénsyn, som ger bland andra medlemsstaterna en positiv sarbehandling hos finansinstitut i syfte att
skapa incitament for medlemsstaterna till att iaktta en sund finanspolitik, genom att forhindra att en
monetdr finansiering av offentliga underskott eller en positiv sdrbehandling av myndigheter pa
finansmarknaderna leder till alltfor stor skuldséittning eller alltfor stora underskott hos
medlemsstaterna (se, for ett liknande resonemang, forsta skilet i forordning nr 3604/93 samt dom av
den 1 oktober 2015, Bara m.fl., C-201/14, EU:C:2015:638, punkt 22 och dér angiven rittspraxis).

Lag nr 4050/2012 syftar emellertid inte till att forvdarra Republiken Greklands skuldsdttning utan
i stéllet till att med beaktande av dess alltfor stora omfattning minska den genom att skriva ned vérdet
av de instrument som innehades av sokandena

Antagandet av lag nr 4050/2012 &r dessutom motiverat av sddana tillsynsméssiga hdansyn som avses i
artikel 124 FEUF. I artikel 2 i forordning nr 3604/93 definieras namligen dessa som o&verviganden
som ligger till grund for lagar och andra forfattningar eller nationella administrativa beslut som fattats
pa grundval av unionsrétten eller som &r forenliga med denna och syftar till att framja finansinstitutens
soliditet i syfte att stdrka stabiliteten i det ekonomiska systemet i dess helhet och skyddet for institutens
kunder. Forslaget till lag nr 4050/2012 bidrog till att bibehélla bade de offentliga grekiska finanserna
och stabiliteten i euroomradets finansiella system (se punkterna 105 och 106 ovan).

Artikel 124 FEUF syftar, a sin sida, inte till att skydda sokandena och ger dem inga rittigheter.

Sasom det anges i punkt 77 ovan kan dock inte en rittsregel som inte ger rattigheter at den person
som aberopar den godtas som grund for en begidran om skadestdnd. Salunda ar det inte mojligt att
godta en regel som inte skyddar en person mot den rittsstridighet som denne &beropar, utan skyddar
en annan person. En rittsregel har till syfte att ge réttigheter &t enskilda rattssubjekt da den ger upphov
till en forméan som kan klassificeras som en forviarvad rattighet som har till syfte att skydda enskildas
intressen eller som tillerkdnner enskilda réttigheter vars innehall tillrackligt klart kan bestimmas (se
dom av den 19 oktober 2005, Cofradia de pescadores "San Pedro de Bermeo” m.fl./rddet, T-415/03,
EU:T:2005:365, punkt 86 och dér angiven réttspraxis). I det aktuella fallet syftar den regel som anges i
artikel 124 FEUF till att skydda unionens och medlemsstaternas offentliga institutioner mot de
finanspolitiska risker som en positiv sirbehandling av finansinstitut innebdr. Det férbud som anges i
artikel 124 FEUF syftar sdledes inte till att skydda enskilda och foretag som i det aktuella fallet
sokandena, utan unionen som sadan, inbegripet medlemsstaterna, mot ageranden som kan dventyra
unionens ekonomiska och finansiella system i dess helhet.

Foljaktligen kan inte artikel 124 FEUF betraktas som en bestimmelse som ger sokandena réttigheter,
varfor dessa inte kan aberopa denna artikel till stod for sin begdran om skadestand.

Av det ovan anforda foljer att sokandena felaktigt har dberopat en rattsstridighet som adrar ECB ansvar

gentemot sokandena pd grund av att ECB i det aktuella fallet inte angett ett asidosittande av
artikel 124 FEUF.
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Eftersom villkoren for att ECB ska adra sig utomobligatoriskt ansvar dr kumulativa, ska talan ogillas i
sin helhet om ett av dessa villkor inte ar uppfyllt (se, for ett liknande resonemang, dom av den
24 januari 2017, Nausicaa Anadyomene och Banque d’escompte/ECB, T-749/15, ej publicerad,
EU:T:2017:21, punkt 68 och ddr angiven rattspraxis).
Av det ovan anforda kan det i det aktuella fallet konstateras att inget av de argument som aberopats av
sokandena har gjort det mojligt att faststélla att ECB har begatt en tillrackligt klar 6vertrddelse av en
rattsregel som ger rattigheter till enskilda. Sokandenas skadestindsyrkanden kan saledes ldmnas utan
bifall redan av detta skdl och utan att det behéver bedomas om skadan faktiskt har uppkommit och
om det foreligger ett orsakssamband mellan ECB:s pastadda agerande och den aberopade skadan.
Rittegangskostnader
Enligt artikel 134.1 i rédttegangsreglerna ska tappande part forpliktas att ersdtta rattegdngskostnaderna,
om detta har yrkats. Eftersom sokandena har tappat mélet ska de forpliktas att ersitta
rattegangskostnaderna i enlighet med ECB:s yrkande.
Mot denna bakgrund beslutar

TRIBUNALEN (tredje avdelningen)
foljande:
1) Talan ogillas.
2) Frank Steinhoff, Ewald Filbry, Vereinigte Raiffeisenbanken

Grifenberg-Forchheim-Eschenau-Heroldsberg eG, Werner Bicker och EMB Consulting SE
ska ersitta rittegangskostnaderna.

Frimodt Nielsen Kreuschitz Poéttorak
Avkunnad vid offentligt sammantrdde i Luxemburg den 23 maj 2019.

Underskrifter
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