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Acordao no processo T-749/15
Imprensa e Informag&o Nausicaa Anadyomene SAS e Banque d'escompte / BCE

O BCE né&o é obrigado aindemnizar o prejuizo pretensamente sofrido em 2012
pelos bancos comerciais que detinham instrumentos de divida gregos no ambito da
reestruturacdo da divida grega

Com efeito, o BCE ndo cometeu qualquer ato ilicito no &mbito da execucédo do seu programa de
troca de instrumentos de divida gregos

Face a crise financeira e ao risco de incumprimento da Grécia, o0 BCE e 0s bancos centrais
nacionais (BCN) dos Estados-Membros da Zona Euro (Eurosistema), por um lado, e a Grécia, por
outro, celebraram em 15 de fevereiro de 2012 um acordo para que os instrumentos de divida
gregos detidos pelo BCE e pelos BCN fossem trocados por novos instrumentos com um valor
nominal, taxas de juro e datas de pagamento de juros e de reembolso idénticos aos instrumentos
de divida iniciais, mas que tinham ndameros de série e datas diferentes

Em simultdneo, as autoridades gregas e o setor privado chegaram a acordo sobre uma troca
voluntaria e uma taxa de desconto de 53,5% dos titulos detidos pelos credores privados [Private
Setor Involvement (PSI)]. O Eurogrupo contou com uma participagcéo significativa dos credores
privados na troca desses instrumentos *. Através de uma lei de 23 de fevereiro de 2012, a Grécia
procedeu a troca de todos esses instrumentos, incluindo os que eram detidos por credores que
rejeitaram a proposta de troca voluntaria, gracas a aplicacdo de uma «clausula de acdo coletiva»
(CAC). O valor nominal dos instrumentos trocados detidos por privados sofreu uma reducdo de
53,5% face ao valor dos instrumentos iniciais.

Além disso, por decisdo de 5 de marco de 2012 ?, o BCE decidiu subordinar a utilizacdo, como
garantias para as operacdes de crédito do Eurosistema, de instrumentos de divida gregos que nédo
obedeciam as exigéncias minimas do Eurosistema em matéria de limites da qualidade de crédito,
a prestacao aos BCN, por parte da Grécia, de um reforco de crédito sob a forma de um programa
de recompra.

Uma sociedade e um banco detentores de instrumentos de divida gregos, ambos com sede em
Franca, pedem que o Tribunal Geral da Unido Europeia condene o BCE a indemnizar o prejuizo
de 11 milhGes de euros que lhes tera sido causado pelas medidas do BCE e, designadamente,
pela decisdo de 5 de marco de 2012. Imputam ao BCE a violacdo da confianca legitima dos
detentores privados, do principio da seguranca juridica e do principio da igualdade de tratamento
dos credores privados.

No seu acordédo hoje proferido, o Tribunal nega provimento ao recurso e exclui assim qualquer
responsabilidade do BCE, confirmando o que ja declarara relativamente as pessoas singulares
detentoras de instrumentos de divida gregos °.

O Tribunal Geral considera que bancos comerciais ndo podem invocar o principio da
protecdo da confianga legitima nem o principio da seguranca juridica num dominio como o
da politica monetaria cujo objeto implica uma constante adaptacdo em funcao das variacGes da

! Declaracdo do Eurogrupo de 21 de fevereiro de 2012.

2 Decisdo 2012/153/UE, de 5 de margo de 2012, relativa a elegibilidade dos instrumentos de divida emitidos ou
integralmente garantidos pela Republica Helénica no contexto da sua oferta de troca de divida (JO L 77, p. 19).
3 Acorddo de 7 de outubro de 2015, Accorinti e 0./BCE (T-79/13, v. Cl n.° 119/15).
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situacdo econdmica. Segundo o Tribunal, nenhuma declaracdo ou ato do BCE podem ser
interpretados como um encorajamento dirigido aos investidores no sentido de adquirir ou
conservar instrumentos de divida gregos, limitando-se o BCE a restabelecer a qualidade de
seguranca destes titulos a fim de manter provisoriamente a estabilidade e o bom funcionamento
do Eurosistema em resposta as circunstancias excecionais prevalecentes no mercado financeiro e
a perturbacao da avaliacdo normal dos instrumentos de divida gregos. Como tal, a politica do BCE
ndo incluia garantias precisas, incondicionais e concordantes destinadas a garantir a inexisténcia
de um eventual incumprimento da Grécia, nem mesmo um convite, ainda que implicito, a compra
ou a conservacéo de instrumentos de divida gregos. Além disso, enquanto operadores diligentes e
avisados, os bancos comerciais deviam conhecer a situacdo economica altamente instavel que
determinava a flutuacdo do valor dos instrumentos de divida gregos e o risco ndo negligenciavel
de um incumprimento por parte da Grécia. Portanto, ndo podiam contar que o BCE mantivesse
provisoriamente a elegibilidade desses instrumentos, pelo que efetuaram investimentos de risco
elevado.

O Tribunal entende ainda que o principio geral da igualdade de tratamento ndo pode ser
aplicado, uma vez que os bancos comerciais que adquiriram instrumentos de divida gregos, por
um lado, e o BCE e os BCN, por outro, ndo se encontravam numa situacdo comparavel: com
efeito, ao proceder a compra de instrumentos de divida gregos, o0 BCE e os bancos centrais
nacionais agiram no exercicio das suas missdes fundamentais, com o objetivo de manter a
estabilidade dos precos e a boa gestdo da politica monetéaria. A obrigacdo da Grécia de fornecer
um reforgo de crédito em beneficio dos bancos centrais nacionais sob a forma de um programa de
recompra garantia a manutencdo da margem de manobra dos bancos centrais do Eurosistema e
tinha por objeto uma situacdo que ndo era comparavel com aquela em que se encontravam 0s
investidores privados. O mesmo se aplica a situacdo dos bancos ou das sociedades comerciais
gue adquiriram e detiveram instrumentos de divida gregos com um objetivo lucrativo (a saber,
obter um rendimento maximo dos seus investimentos).

NOTA: Da decisdo do Tribunal Geral pode ser interposto recurso, limitado as questbes de direito, para o
Tribunal de Justi¢ca, no prazo de dois meses a contar da sua notificagao.

NOTA: O recurso de anulacdo destina-se a obter a anulagdo dos atos das instituicdes da Unido contrarios
ao direito da Unido. Os Estados-Membros, as instituicdes e os particulares podem, sob certas condi¢des,
interpor no Tribunal de Justica ou no Tribunal Geral um recurso de anulagdo. Se o recurso for julgado
procedente, o ato é anulado. A instituicdo em causa deve providenciar no sentido de colmatar o eventual
vazio juridico criado pela anulac¢édo do ato.

Documento nao oficial, para uso exclusivo dos 6rgdos de informacao, que ndo envolve a responsabilidade
do Tribunal Geral
O texto integral do ac6rdéo € publicado no sitio CURIA no dia da prolagéo
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