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Das Gericht weist die Schadensersatzklage privater Investoren gegen die EZB ab,
denen aufgrund der in 2012 erfolgten Umstrukturierung der griechischen
Staatsschuld Verluste entstanden waren

Obwohl die Investoren der Maf3nahme nicht zugestimmt hatten, stellte die Umstrukturierung keinen
unverhaltnismafigen und nicht tragbaren Eingriff in ihr Eigentumsrecht dar

Infolge des Ausbruchs der griechischen Staatsschuldenkrise im Oktober 2009 plante Griechenland
eine Umstrukturierung seiner Staatsschuld, um zu einer tragfahigen finanziellen Situation
zurickzukehren. Im Rahmen der Umstrukturierung sollten die privaten Glaubiger Griechenlands
einen Beitrag zur Senkung der Schuldenlast leisten. Hierzu nahm Griechenland mit privaten
Investoren, die Inhaber von vom griechischen Staat begebenen oder garantierten Schuldtiteln
waren, Verhandlungen auf, um diese Schuldtitel gegen neue Schuldtitel zu tauschen.

Am 2. Februar 2012 forderte Griechenland die Europaische Zentralbank auf, zu einem
Gesetzentwurf Uber die Modalitaten der Verringerung der griechischen Staatsschuld eine
Stellungnahme® abzugeben. Es beabsichtige, die Wirkungen einer eventuellen Vereinbarung tber
einen Umtausch von Schuldtiteln, die mit einer bestimmten Anzahl von Glaubigern geschlossen
wird, auf Glaubiger auszuweiten, die dieser Vereinbarung nicht zustimmen.

In ihrer Stellungnahme vom 17. Februar 2012 erhob die EZB gegen das beabsichtigte griechische
Gesetz keine Einwéande.

Im Anschluss an den Erlass des fraglichen Gesetzes stimmten die Glaubiger, die die groRe
Mehrheit (85,8%) der betreffenden Schuldtitel hielten, dem von Griechenland vorgeschlagenen
Tausch von Schuldtiteln zu, was nach dem Gesetz dazu flhrte, dass die Glaubiger, die dem
Tausch nicht zugestimmt hatten, gezwungen waren, sich an ihm zu beteiligen.

Einige dieser Glaubiger haben anschlieRend beim Gericht der Europaischen Union gegen die EZB
eine Klage auf Ersatz der finanziellen Verluste erhoben, die ihnen aufgrund dessen entstanden
seien, dass die EZB Griechenland nicht auf die Rechtswidrigkeit der beabsichtigten
Umstrukturierung der griechischen Staatschuld aufmerksam gemacht habe.

In seinem heutigen Urteil weist das Gericht erstens darauf hin, dass die auRervertragliche Haftung
der EZB die Erfullung von drei kumulativen Kriterien voraussetzt, ndmlich dass die Rechtsnorm,
gegen die verstol3en worden ist, bezweckt, dem Einzelnen Rechte zu verleihen, und der Verstol3
hinreichend qualifiziert ist, dass der Eintritt eines Schadens nachgewiesen ist und schliefilich, dass
zwischen dem Verstol3 gegen die dem Urheber des Rechtsakts obliegende Verpflichtung und dem
entstandenen Schaden ein unmittelbarer Kausalzusammenhang besteht. In diesem Kontext
bedeutet nach den Ausfuhrungen des Gerichts der weite Ermessensspielraum der EZB bei der
Abgabe ihrer Stellungnahmen, dass nur eine offenkundige und erhebliche Uberschreitung dieses
Ermessens ihre aul3ervertragliche Haftung begrinden kann.

Zweitens weist das Gericht in Hinblick auf die Frage, ob die EZB durch die Abgabe der streitigen
Stellungnahme eine hinreichend qualifizierte Verletzung des Unionsrechts begangen und ihr
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Ermessen offenkundig und erheblich Uberschritten hat, darauf hin, dass mit der Befugnis der EZB
zur Abgabe einer Stellungnahme nicht bezweckt wird, die Rechte und Pflichten der Parteien der
den fraglichen Schuldtiteln zugrunde liegenden Vertrage zu beurteilen, sondern dass sie sich in
den Katalog ihrer grundsatzlichen Aufgaben im Bereich der Geldpolitik einordnet und mit ihrer
Pflicht verbunden ist, die Preisstabilitat zu gewahrleisten. Die EZB war folglich im Kontext der
Abgabe der streitigen Stellungnahme nicht verpflichtet, sich zu der Frage zu &auf3ern, ob
Griechenland seine Verpflichtungen aus den fraglichen Vertragen eingehalten hatte.

Des Weiteren hat die Umstrukturierung der griechischen Staatsschuld nicht zu einem
VerstoR gegen den Grundsatz der Einhaltung vertraglicher Verpflichtungen? gefiihrt. Denn
der Investition in staatliche Schuldtitel wohnt stets das Risiko eines Vermdgensschadens inne, weil
nach der Begebung der Titel viel Zeit verstreicht, in der unvorhergesehene Ereignisse die
finanzielle Leistungsfahigkeit des die Titel ausgebenden oder garantierenden Staates wesentlich
mindern oder sogar zunichtemachen kénnen. Der emittierende Staat ist beim Eintritt solcher
Unwégbarkeiten berechtigt, eine Neuverhandlung anzustreben, indem er eine grundlegende
Anderung der wesentlichen Umstande geltend macht’, auf deren Grundlage der Vertrag
geschlossen wurde, der diese Verpflichtungen umfasst.

Drittens hat das Gericht festgestellt, dass die EZB im Hinblick auf den Grundrechtscharakter des in
Art. 17 Abs.1 der Charta der Grundrechte der Europdischen Union gewahrleisteten
Eigentumsrechts und im Hinblick darauf, dass dieses Recht den Einzelnen schiitzt, verpflichtet ist,
bei der Ausibung ihrer Befugnisse auf einen Versto3 gegen dieses Recht hinzuweisen.
Infolgedessen kann ein Verstol3 gegen diese Pflicht die auRervertragliche Haftung der EZB
begriinden, wenn die Unterlassung einen hinreichend qualifizierten Verstol3 gegen diesen Artikel
darstellt. Das Gericht weist jedoch darauf hin, dass die Ausiibung dieses Rechts beschrankt
werden darf, um dem Gemeinwohl dienende Ziele zu erreichen.

Insoweit stellt das Gericht fest, dass die in den Vertragen, die den fraglichen Schuldtiteln
zugrunde lagen, nicht vorgesehene Ausweitung der Wirkung der mit bestimmten
Glaubigern geschlossenen Vereinbarung tUber die Herabsetzung des Nominalwerts dieser
Titel auf Glaubiger, die der Vereinbarung nicht zugestimmt hatten, zu einem Eingriff in das
Eigentumsrecht der Glaubiger gefiihrt hat. Jedoch entspricht eine solche Ausweitung der
dem Gemeinwohl dienenden Zielsetzung, die Stabilitdt des Bankensystems des Euro-
Wahrungsgebiets in  seiner Gesamtheit sicherzustellen, und stellt keinen
unverhaltnismafigen und untragbaren Eingriff in das Eigentumsrecht dar.

Unter diesen Umstanden weist das Gericht aufgrund des Fehlens jeglicher Nachweise, dass
die EZB eine hinreichend qualifizierte Verletzung des Unionsrechts begangen hat, die
Schadensersatzklage ab.

HINWEIS: Gegen die Entscheidung des Gerichts kann innerhalb von zwei Monaten nach ihrer Zustellung ein
auf Rechtsfragen beschrénktes Rechtsmittel beim Gerichtshof eingelegt werden.

HINWEIS: Eine Nichtigkeitsklage dient dazu, unionsrechtswidrige Handlungen der Unionsorgane fir nichtig
erklaren zu lassen. Sie kann unter bestimmten Voraussetzungen von Mitgliedstaaten, Organen der Union
oder Einzelnen beim Gerichtshof oder beim Gericht erhoben werden. Ist die Klage begrundet, wird die
Handlung flr nichtig erklart. Das betreffende Organ hat eine durch die Nichtigerklarung der Handlung etwa
entstehende Regelungsliicke zu schlie3en.

Zur Verwendung durch die Medien bestimmtes nichtamtliches Dokument, das das Gericht nicht bindet.
Der Volltext des Urteils wird am Tag der Verkiindung auf der Curia-Website veroffentlicht.
Pressekontakt: Hartmut Ost @ (+352) 4303 3255

2 Grundsatz pacta sunt servanda.
3 Auf Grundlage des Grundsatzes rebus sic stantibus.
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