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W Zbiér Orzeczen

WYROK SADU (szésta izba w sktadzie powiekszonym)

z dnia 2 lipca2015 r.*

Pomoc panstwa — Srodki finansowe na rzecz France Télécom — Oferta pozyczki akcjonariusza —
Oswiadczenia publiczne panstwa francuskiego — Decyzja uznajaca pomoc za niezgodna ze wspdélnym
rynkiem — Brak rozszerzenia formalnego postepowania wyjasniajacego — Prawo do obrony —
Kryterium rozwaznego inwestora prywatnego — Zwykle warunki rynkowe — Naruszenia prawa —
Oczywiste btedy w ocenie

W sprawach pofaczonych T-425/04 RENV i T-444/04 RENV

Republika Francuska, reprezentowana przez G. de Bergues’a, D. Colasa oraz ]. Bousin, dzialajacych
w charakterze pelnomocnikéw,

strona skarzaca w sprawie T-425/04 RENV,
popierana przez

Republike Federalna Niemiec, reprezentowana przez T. Henzego oraz ]. Mollera, dzialajacych
w charakterze pelnomocnikéw, wspieranych przez adwokata U. Soltésza,

interwenient w sprawie T-425/04 RENV oraz w postepowaniu odwotawczym w sprawach pofaczonych
C-399/10 P i C-401/10 P,

Orange, dawniej France Télécom, z siedzibg w Paryzu (Francja), reprezentowana przez adwokatow
S. Hautbourga oraz S. Cocharda-Quessona,

strona skarzaca w sprawie T-444/04 RENV,
przeciwko

Komisji Europejskiej, reprezentowanej przez C. Giolita oraz D. Grespana, dziatajacych w charakterze
pelnomocnikéw,

strona pozwana,
majacych za przedmiot zadania stwierdzenia niewaznosci decyzji Komisji 2006/621/WE z dnia
2 sierpnia 2004 r. dotyczacej pomocy panstwa wdrozonej przez Francje na rzecz France Télécom
(Dz.U. 2006, L 257, s. 11),

SAD (sz6sta izba w skladzie powigkszonym),

w skladzie: S. Frimodt Nielsen, prezes, F. Dehousse, 1. Wiszniewska-Bialecka, A.M. Collins
(sprawozdawca) i L. Ulloa Rubio, sedziowie,

* Jezyk postepowania: francuski.
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sekretarz: S. Buksek Tomac, administrator,
uwzgledniajac pisemny etap postepowania i po przeprowadzeniu rozprawy w dniu 24 wrzes$nia 2014 r.,

uwzgledniajac wyrok z dnia 19 marca 2013 r., Bouygues i in./Komisja i in. (C-399/10 P i C-401/10 P,
Zb.Orz., EU:C:2013:175),

wydaje nastepujacy
Wyrok
Okolicznosci powstania sporu

1. Ogélny kontekst sprawy

France Télécom (przeksztalcona w Orange, zwana dalej ,FT”), operator oraz podmiot udostepniajacy
sieci telekomunikacyjne i $wiadczacy ustugi telekomunikacyjne, utworzony w 1991 r. jako osoba
prawna prawa publicznego, od dnia 31 grudnia 1996 r. posiada status spoiki akcyjnej. Od pazdziernika
1997 r. FT jest notowane na gieldzie. W 2002 r. udzial panstwa francuskiego w kapitale FT wynosit
56,45%, a pozostala cze$¢ byla rozdzielona pomiedzy udzialowcéw (32,25%), samo FT (8,26%)
i pracownikéw przedsigbiorstwa (3,04%).

W pierwszym kwartale 2002 r. FT opublikowalo swoje sprawozdanie finansowe za rok 2001, w ktérym
wykazano dlug netto w wysokosci 63,5 mld EUR oraz strate w wysokosci 8,3 mld EUR.

W okresie od marca do czerwca 2002 r. agencje ratingowe Moody’s i Standard & Poor’s (zwane dalej
»S & P”) obnizyly ,rating” FT, a takze obnizyly jego perspektywe do negatywnej. W szczegdlnosci
w dniu 24 czerwca 2002 r. Moody’s obnizyl rating krétko- i dlugoterminowych not kredytowych FT
do ostatniej pozycji pewnego poziomu inwestycyjnego. Réwnolegle znaczaco spadt kurs akeji FT.

W zwigzku z sytuacja finansowa FT francuski ministre de 'Economie, des Finances et de I'Industrie
(minister gospodarki, finanséw i przemystu, zwany dalej ,ministrem gospodarki”’) o$wiadczyt
w wywiadzie opublikowanym w dniu 12 lipca 2002 r. w dzienniku Les Echos (o$wiadczenie zwane dalej
»oéwiadczeniem z dnia 12 lipca 2002 r.”), co nastepuje:

sJestesmy akcjonariuszem wigekszosciowym, dysponujacym 55% kapitalu [...]. Panstwo akcjonariusz
bedzie postepowac jak rozwazny inwestor i gdyby [FT] mialo napotkaé¢ trudnosci, podejmiemy
odpowiednie dzialania [...]. Powtarzam: gdyby [FT] mialo problemy z finansowaniem, co dzisiaj nie ma
miejsca, panstwo podejmie niezbedne decyzje celem ich przezwyciezenia. Podtrzymuje Pan pogloske
o podwyzszeniu kapitatu... Nie, na pewno nie! Po prostu stwierdzam, ze podejmiemy odpowiednie

»

$rodki w stosownym czasie. Jezeli zajdzie taka koniecznos¢ [...]”.
W tym samym dniu S & P opublikowalo komunikat prasowy o nastepujacej tresci:

»FT mogloby napotka¢ pewne trudnosci z refinansowaniem swego dlugu obligacyjnego z terminem
zapadalno$ci w 2003 r. Niemniej jednak wskazéwka panstwa [francuskiego] utrzymuje ocene FT na
[pewnym] poziomie inwestycyjnym [...]. Pafdstwo francuskie — bedace w posiadaniu 55% udzialéw
[kapitalu FT] — wyraznie zaznaczylo [wobec S & P], ze bedzie postepowaé jak ostrozny [rozwazny]
inwestor i ze podejmie adekwatne postanowienia, w przypadku gdyby FT mialo napotka¢ trudnosci.
Rating dlugoterminowy [FT] obnizony do BBB- [...]".
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W dniu 12 wrzesnia 2002 r. wladze francuskie oglosily, ze przyjely dymisje prezesa-dyrektora
generalnego FT.

W dniu 13 wrzes$nia 2002 r. FT opublikowalo swe sprawozdanie finansowe za okres sze$ciu miesiecy,
ktére potwierdzalo, ze w dniu 30 czerwca 2002 r. skonsolidowane $rodki wlasne FT osiagnely wartosc¢
negatywna 440 mln EUR i ze dlug netto FT siegnal 69,69 mld EUR, z czego 48,9 mld EUR stanowilo
dlug obligacyjny, ktérego termin splaty przypadal w latach 2003-2005. Zgodnie z powyzszym
sprawozdaniem finansowym obrét FT wzrést o 10% w poréwnaniu z identycznym okresem w ramach
roku obrachunkowego 2001, wynik eksploatacyjny przed amortyzacja wyniést 6,87 mld EUR, co
oznacza wzrost o 13,3% (dane historyczne) i o 9,8% (dane pro forma), a wynik operacyjny —
o 3,18 mld EUR, co oznacza wzrost o 15% (dane pro forma). Wyniki po odjeciu kosztéw finansowych
(1,75 mld EUR), ale przed odjeciem podatkéw oraz udzialu akcjonariuszy mniejszo$ciowych w zysku
wyniosly, bez uwzglednienia okoliczno$ci nadzwyczajnych, 718 mln EUR, podczas gdy w dniu
30 czerwca 2001 r. —271 mln EUR. Operacyjny swobodny przeplyw $rodkéw plynnych wynidst
3,6 mld EUR, co oznacza wzrost o 15% w poréwnaniu z pierwszym semestrem 2001 r.

W komunikacie prasowym z dnia 13 wrze$nia 2002 r. (zwanym dalej ,o$wiadczeniem z dnia
13 wrzeénia 2002 r.”) dotyczacym sytuacji finansowej FT wladze francuskie oswiadczyly, co nastepuje:

»Po wyjatkowych stratach stwierdzonych w pierwszym poétroczu [FT] stoi w obliczu powaznego
niedostatku $rodkéw wlasnych. Taka sytuacja finansowa ostabia potencjal [FT]. Rzad [francuski] jest
zatem zdecydowany w pelni wywigzal sie ze swoich obowigzkéw [...]. Przyjmujac do wiadomosci
nowa sytuacje spowodowang silnym pogorszeniem bilansu, [dawny prezes FT] zlozyl na rece rzadu
[francuskiego] dymisje, ktéra zostala przyjeta. Ta dymisja stanie sie skuteczna podczas posiedzenia rady
nadzorczej, ktére odbedzie sie¢ w najblizszych tygodniach i podczas ktérego zostanie przedstawiony
nowy prezes [...]. Nowy prezes niezwlocznie zaproponuje radzie nadzorczej plan uzdrowienia bilansu
umozliwiajacy oddluzenie [FT] i przywrdcenie mu struktury finansowej przy zachowaniu [jego]
strategicznych atutéw. Panstwo [francuskie] udzieli [FT] swego wsparcia przy realizacji tego planu
i przyczyni sie ze swej strony do zasadniczego zasilenia $rodkéw wiasnych [FT] wedlug terminarza
i zasad, jakie nalezy okresli¢ na podstawie warunkéw rynkowych. Do tego czasu panstwo [francuskie]
podejmie w razie koniecznoéci $rodki pozwalajace [FT] unikna¢ wszelkich probleméw
z finansowaniem”.

W tym samym dniu agencja Moody’s zmienita perspektywe diugu FT z negatywnej na stabilnag,
wskazujac w komunikacie prasowym w szczegélnosci, co nastepuje:

»Zaufanie Moody’s wzmocnila deklaracja rzadu [francuskiego], ktory raz jeszcze potwierdzil swoje silne
wsparcie dla [FT]. Chociaz zaniepokojenie Moody’s odnosnie do ogélnego poziomu ryzyka
finansowego, a w szczegdlnosci odno$nie do niepewnej sytuacji ptynnosci [FT], utrzymuje sie, Moody’s
nabral wiekszego zaufania co do faktu, iz rzad francuski wesprze [FT] w przypadku, gdyby [spéika ta
miala] napotkaé trudnosci ze splata dlugu”.

W dniu 2 pazdziernika 2002 r. mianowano nowego prezesa-dyrektora generalnego FT. Komunikat
prasowy podajacy do wiadomos$ci te nominacje (zwany dalej ,o$wiadczeniem z dnia 2 pazdziernika
2002 r.”) ma nastepujaca tresc:

»,Rada ministréw, na wniosek rady nadzorczej [FT], postanowila mianowaé [nowego prezesa FT] [...].
W tym celu nowy prezes bezzwlocznie zarzadzi spis inwentarza [FT], ktérego wyniki zostana
przekazane radzie nadzorczej w nastepnych tygodniach i ktéry stanowi¢ bedzie podstawe planu
naprawy finansowej i rozwoju strategicznego, pozwalajacego na zmniejszenie dlugu [FT] przy
jednoczesnym wzmocnieniu je[go] atutéw. W tym zakresie [nowy prezes FT] dysponowaé bedzie
wsparciem panstwa akcjonariusza, ktére jest zdecydowane wywiaza¢ sie w pelni ze swoich
obowiazkéw. Panstwo [francuskie] udzieli pomocy przy realizacji dzialan sluzacych poprawie sytuacji
i przyczyni sie ze swej strony do zasilenia srodkéw wilasnych [FT] zgodnie z zasadami, ktére zostana
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okre$lone w $cistej wspdlpracy z prezesem [FT] i rada nadzorcza. Jak juz wskazano, w razie
koniecznosci panstwo [francuskie] podejmie w miedzyczasie Srodki pozwalajace [FT] uniknac
wszelkich probleméw z finansowaniem”.

W dniu 19 listopada 2002 r. wladze francuskie przekazaly Komisji Wspolnot Europejskich ,note
informacyjng”, w ktorej, po pierwsze, opisuja sytuacje finansowa FT, podkreslajac, ze ,je[go] wyniki
operacyjne sa doskonale”, a po drugie, wskazuja na swoj zamiar uczestniczenia w rekapitalizacji FT na
warunkach rynkowych, wyjasniajac zasady swego udzialu w planie naprawczym FT. W owej nocie
wladze francuskie wyjasnily w szczegélnosci, co nastepuje:

»Aby zagwarantowaé [FT] margines dzialania niezbedny, by zaatakowaé rynek na najlepszych
warunkach i w najbardziej stosownym momencie, pafistwo [francuskie] jest sklonne antycypowac¢ swdj
udzial w podwyzszeniu kapitalu w formie pozyczki akcjonariusza, ktéra zostanie przeksztalcona
w kapital w chwili emisji nowych papieréw warto$ciowych. Kwota tej pozyczki bedzie odpowiadala
w calosci lub w czesci subskrypcji panstwa [francuskiego] w ramach przysztego podwyzszenia kapitatu
i bedzie mogla wynie$¢ do 9 [mld EUR]. Owa pozyczka bedzie tymczasowa, a jej przeksztalcenie
w papiery warto$ciowe bedzie obowiazkowe. Bedzie ona realizowana jedynie w miare potrzeb [FT].
Ponadto bedzie ona odptatna na warunkach rynkowych aktualnie obowigzujacych, a odsetki zostana
zaliczone na kapital.

By zapewni¢ swoéj udzial w planie naprawczym [FT], pafstwo [francuskie] zamierza wykorzysta¢ ERAP,
panstwowe przedsiebiorstwo przemyslowo-handlowe utworzone przez panstwo [francuskie], ktére
przyzna [FT] pozyczke akcjonariusza i zostanie waznym akcjonariuszem [FT], gdy owa pozyczka
zostanie przeksztalcona na kapital. Rzeczone przedsiebiorstwo panstwowe zamiesci swoj udzial
publiczny w [FT] po stronie aktywéw, a dlugi obligacyjne znajda sie po stronie pasywéw. Wyboér
ERAP odzwierciedla wole panstwa [francuskiego] w zakresie jasnego okreslenia przyznanej korzysci
majatkowej, wyodrebniajac ja w ramach dedykowanej struktury”.

W czasie posiedzenia rady nadzorczej FT w dniu 4 grudnia 2002 r. nowe kierownictwo FT przedstawilo
plan dziatania zatytulowany ,Ambition FT 2005” (zwany dalej ,planem Ambition 2005”), zmierzajacy
zasadniczo do zréwnowazenia bilansu FT poprzez zasilenie $rodkéw wlasnych w wysokosci
15 mld EUR.

Prezentacji planu Ambition 2005 towarzyszyl komunikat prasowy ministra gospodarki z dnia 4 grudnia
2002 r. (zwany dalej ,zapowiedzia z dnia 4 grudnia 2002 r.”), ktéry ma nastepujaca tresc:

»Minister gospodarki [...] potwierdza wsparcie panstwa [francuskiego] dla planu dziatania
zatwierdzonego przez rade nadzorcza [FT] w dniu 4 grudnia [2002 r.]. 1) Grupa [FT] stanowi spdjny
kompleks przemyslowy osiagajacy godne uwagi wyniki. Jednak [FT] musi obecnie stawi¢ czola
niezréwnowazonej strukturze finansowej, zapotrzebowaniu na $rodki wlasne i na $rednioterminowe
refinansowanie. Sytuacja ta wynika z niepowodzen dawnych inwestycji, zle przeprowadzonych
i realizowanych na granicy pekniecia »banki« finansowej, oraz — bardziej ogélnie — ze zmiany sytuacji
rynkowej. Brak mozliwosci dla [FT] finansowania swego rozwoju w inny sposéb niz poprzez
zadluzenie pogorszyl te sytuacje. 2) Panstwo [francuskie], akcjonariusz wiekszos$ciowy, zwrécito sie do
nowego kierownictwa o przywrdcenie réwnowagi finansowej [FT] przy zachowaniu integralnosci grupy
[...]. 3) Zwazywszy na plan dzialania opracowany przez kierownictwo i na perspektywy zwrotu
z inwestycji, panstwo [francuskie] weZmie udzial w zasileniu $rodkéw wilasnych w wysokosci
15 mld EUR proporcjonalnie do swojego udziatu w kapitale, czyli poprzez zainwestowanie 9 mld EUR.
[Francuskie] panstwo akcjonariusz zamierza w ten sposéb postepowaé w charakterze rozwaznego
inwestora. Do [FT] naleze¢ bedzie okreslenie zasad i dokladnych terminéw dotyczacych zasilenia
jelgo] srodkéw wlasnych. Rzad [francuski] chce, aby ta operacja przebiegala ze szczegdlnym
uwzglednieniem sytuacji akcjonariuszy indywidualnych oraz akcjonariatu pracowniczego [FT]. Aby
stworzy¢ [FT] mozliwos¢ rozpoczecia operacji rynkowej w najbardziej odpowiednim momencie,
panstwo [francuskie] jest gotowe antycypowal swoj udzial w zasileniu $rodkéw wilasnych poprzez
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oddanie do dyspozycji [FT] tymczasowej pozyczki akcjonariusza, odptatnej na warunkach rynkowych.
4) Na rzecz ERAP [...] przeniesiony zostanie caly udzial panstwa [francuskiego] w [FT]. Aby
sfinansowa¢ udzial panstwa [francuskiego] w zasileniu §rodkéw wtasnych [FT], ERAP zadluzy sie¢ na
rynkach finansowych”.

W dniach 11 i 12 grudnia 2002 r. FT oglosilo dwie kolejne emisje obligacji na laczna kwote
2,9 mld EUR.

W dniu 20 grudnia 2002 r. ERAP, panstwowe przedsiebiorstwo przemystowo-handlowe utworzone
przez panstwo francuskie, przekazal FT parafowany i podpisany projekt umowy pozyczki akcjonariusza
(zwany dalej ,oferta pozyczki akcjonariusza”). FT nie podpisalo tego projektu umowy i pozyczka
akcjonariusza nigdy nie zostata wykonana.

W dniu 15 stycznia 2003 r. FT zaciagnelo pozyczki w formie emisji obligacji na laczna kwote
5,5 mld EUR. Owe pozyczki obligacyjne nie mialy pokrycia w postaci zabezpieczenia lub gwarancji
panstwowej.

W dniu 10 lutego 2003 r. FT odnowila cze$¢ przypadajacego do zaplaty kredytu konsorcjalnego
w wysokosci 15 mld EUR.

W dniu 4 marca 2003 r. operacja zasilenia $rodkéw wlasnych przewidziana w planie Ambition 2005
zostala rozpoczeta. W dniu 24 marca 2003 r. FT dokonalo podwyzszenia kapitalu o 15 mld EUR.
Panstwo francuskie uczestniczylo w tej operacji w wysokosci 9 mld EUR proporcjonalnie do swego
udzialu w kapitale FT. Kwota 6 mld EUR zostala zagwarantowana przez konsorcjum bankowe
skladajace sie z 21 bankéw. Owa operacja zostala zakoniczona w dniu 11 kwietnia 2003 r.

FT zamknelo rok obrachunkowy 2002 strata w wysokosci okoto 21 mld EUR i dlugiem pienieznym
netto siegajagcym prawie 68 mld EUR. Sprawozdanie finansowe za rok obrachunkowy 2002
opublikowane przez FT w dniu 5 marca 2003 r. wskazywalo na wzrost obrotéw o 8,4%, wyniku
eksploatacyjnego przed amortyzacja o 21,1% i wyniku eksploatacyjnego o 30,9%. W dniu 14 kwietnia
2003 r. panstwo francuskie posiadalo 58,9% kapitatlu FT, z czego 28,6% za posrednictwem ERAP-u.

2. Postepowanie administracyjne

W dniu 4 grudnia 2002 r. Republika Francuska zglosita Komisji, na podstawie art. 88 ust. 3 WE i art. 2
rozporzadzenia Rady (WE) nr 659/1999 z dnia 22 marca 2005 r. ustanawiajacego szczegélowe zasady
stosowania art. [88 WE] (Dz.U. L 83, s. 1), srodki finansowe przewidziane w planie Ambition 2005,
w tym oferte pozyczki akcjonariusza.

W dniu 22 stycznia 2003 r. Bouygues SA i Bouygues Télécom SA (zwane dalej tacznie ,spdétkami
Bouygues”), dwie spo6iki prawa francuskiego, z ktérych ta druga prowadzi dzialalno$¢ na francuskim
rynku telefonii ruchomej, zlozyly do Komisji skarge w sprawie niektérych przypadkéw pomocy
rzekomo przyznanej przez panstwo francuskie FT w ramach refinansowania FT. Skarga ta dotyczyla
w szczegolnosci, po pierwsze, zapowiedzi inwestycji panstwa francuskiego w wysokosci 9 mld EUR,
a po drugie, o$wiadczenn z dnia 12 lipca, 13 wrze$nia i 2 pazdziernika 2002 r. (zwanych dalej
»oéwiadczeniami zlozonymi od lipca 2002 r.”).

W dniu 12 marca 2003 r. decyzja Komisji o wszczeciu formalnego postepowania wyjasniajacego
przewidzianego w art. 88 ust. 2 WE w przedmiocie w szczegdlnosci srodkéw podjetych przez panstwo
w celu wsparcia FT (zwana dalej ,decyzja o wszczeciu formalnego postepowania wyjasniajacego”)
zostala opublikowana w Dzienniku Urzedowym Unii Europejskiej (Dz.U. C 57, s. 5). Komisja wezwata
w niej zainteresowane strony do przedstawienia uwag w przedmiocie rozpatrywanych $rodkéw.
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W nastepstwie tej publikacji wladze francuskie oraz wiele zainteresowanych stron, w tym spétki
Bouygues, Association francaise des opérateurs de réseaux et services de télécommunications
(francuskie stowarzyszenie operatoréw sieci i uslug telekomunikacyjnych) (AFORS Télécom, zwane
dalej ,AFORS-em”) i FT, przedstawily Komisji swoje uwagi w sprawie decyzji o wszczeciu
postepowania.

W dniu 30 maja 2003 r. Komisja opublikowala ogloszenie o zaméwieniu na ,$wiadczenie ustug
wsparcia przy dokonywaniu oceny zgodnosci pomocy finansowej przyznanej FT przez panstwo
francuskie z zasada prywatnego inwestora dzialajacego w warunkach gospodarki rynkowej oraz przy
ewentualnej analizie ekonomicznej planu naprawczego FT”. Owo zamodwienie zostalo udzielone
w dniu 24 wrzesnia 2003 r. konsultantowi, ktéry sporzadzit raport ekonomiczny w dniu 28 kwietnia
2004 r. (zwany dalej ,raportem z dnia 28 kwietnia 2004 r.”). Raportowi temu towarzyszyl raport prawny
z dnia 22 marca 2004 r. (zwany dalej ,raportem z dnia 22 marca 2004 r.”). Pismem z dnia 3 maja
2004 r. Komisja wystala oba te raporty wladzom francuskim, wzywajac je do przedstawienia uwag.
Komisja przekazata je réwniez FT.

3. Zaskarzona decyzja

W dniu 3 sierpnia 2004 r. Komisja doreczyla wladzom francuskim decyzje 2006/621/WE z dnia
2 sierpnia 2004 r. dotyczaca pomocy panstwa wdrozonej przez Francje na rzecz FT (Dz.U. 2006,
L 257, s. 11, zwana dalej ,zaskarzona decyzjy”).

Artykul 1 zaskarzonej decyzji stanowi, ze ,[k]redyt akcjonariusza [pozyczka akcjonariusza] udzielony
[udzielona] w grudniu 2002 r. przez [Republike Francuska] na rzecz [FT] w formie linii kredytowej
w wysokosci 9 mld EUR, osadzony [osadzona] w kontekscie deklaracji formulowanych od lipca
2002 r., stanowi pomoc panstwa niezgodna z zasadami wspélnego rynku”.

W odpowiedzi na zadane przez Sad w niniejszych sprawach pytanie pisemne w tej kwestii, Komisja
wskazala, ze zawarte w art. 1 zaskarzonej decyzji odniesienie do ,deklaracji [...] od lipca 2002 r.”
nalezy rozumie¢ jako obejmujace nie tylko oswiadczenia z dnia 12 lipca, 13 wrzesnia i 2 pazdziernika
2002 r., ale takze zapowiedZ z dnia 4 grudnia 2002 r. Natomiast w pkt 132 wyroku z dnia 19 marca
2013 r., Bouygues i in./Komisja i in. (C-399/10 P i C-401/10 P, Zb.Orz., EU:C:2013:175, zwanego dalej
»~wyrokiem wydanym w postepowaniu odwotawczym”), Trybunal, nie uznal zapowiedzi z dnia
4 grudnia 2002 r. za zwykly element ,kontekstu”, lecz orzekl, ze Komisja stusznie uznala, iz
wspomniana zapowiedZ oraz oferta pozyczki akcjonariusza, rozpatrywane lacznie, przysporzyly FT
korzy$¢ angazujaca zasoby panstwowe.

Nalezy zatem rozumie¢, ze art. 1 zaskarzonej decyzji uznaje za pomoc panstwa w rozumieniu art. 87
ust. 1 WE zapowiedZ z dnia 4 grudnia 2002 r. i oferte pozyczki akcjonariusza, rozpatrywane tacznie
i osadzone w konteksicie dokonanych przed ta data o$wiadczen, a mianowicie o$wiadczen z dnia
12 lipca, 13 wrzesnia i 2 pazdziernika 2002 r.

Zgodnie z art. 2 zaskarzonej decyzji ,[pJomoc, o ktdrej mowa w art. 1, nie moze stanowi¢ przedmiotu
windykacji [odzyskania]”.

W ramach tytulu 3 zaskarzonej decyzji, ,Chronologiczny opis faktéw i sytuacji finansowej [FT]”,
Komisja dokonata zasadniczo przedstawionych ponizej ustalen.

W pierwszej kolejnosci w motywach 17-34 zaskarzonej decyzji Komisja stwierdzila, ze od czerwca
2002 r. sytuacja finansowa FT charakteryzowala si¢ powaznymi problemami strukturalnymi
i niezrownowazonym bilansem. Komisja wskazala w tym wzgledzie, po pierwsze, na gwaltowne
pogorszenie sie ratingu FT w pierwszej potowie 2002 r. (motywy 20-27 zaskarzonej decyzji), a po
drugie — na podstawie analizy réznic stop oprocentowania obligacji FT — na wzrost ryzyka zwigzanego
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z jego bardzo krétkoterminowym zadluzeniem, w szczegélnosci na poczatku lipca 2002 r.,
w poréwnaniu z waga ryzyka zwigzanego z jego S$rednio- i dlugoterminowym zadluzeniem
(motywy 28-30 zaskarzonej decyzji). Zdaniem Komisji takie zwiekszenie ryzyka zwiazane z dlugiem
FT znalazlo potwierdzenie w spadku cen obligacji FT w czerwcu i lipcu 2002 r., odzwierciedlajacym
w ten spos6b mniejsza warto$¢ jego dlugu ze wzgledu na postrzegane przez rynek zwiekszone ryzyko
niewykonania zobowigzan (motyw 31 zaskarzonej decyzji). Ponadto Komisja wskazala na znaczacy
spadek kursu akcji FT w pierwszej potowie 2002 r. (motyw 35 zaskarzonej decyzji).

W drugiej kolejnosci Komisja stwierdzita, ze w chwili zlozenia o$wiadczenia z dnia 12 lipca 2002 r.
wszelka dodatkowa obnizka ratingu zadluzenia FT spowodowalaby utrate przez to przedsiebiorstwo
pewnego poziomu inwestycyjnego oraz ze agencje ratingowe S & P i Moody’s byly gotowe obnizy¢ éw
rating do poziomu obligacji spekulacyjnej (junk bond). Po przedstawieniu tre$ci komunikatu prasowego
S & P z tego samego dnia w motywie 39 zaskarzonej decyzji Komisja uznala, ze w lipcu 2002 r. FT
dotknal kryzys zaufania grozacy uniemozliwieniem rozwazanego refinansowania i stworzeniem ryzyka
dla plynnosci FT w 2003 r. Komisja dodala, ze agencje ratingowe, biorac pod uwage ,sformutowane
przez panstwo [francuskie] wskazoéwki”, utrzymaly jednak rating FT na pewnym poziomie
inwestycyjnym.

W trzeciej kolejnosci Komisja wskazata, ze wniosek znajdujacy sie w pkt 32 powyzej zostal
zatwierdzony z moca wstecznag we wrzesniu 2002 r., gdy zostalo opublikowane pétroczne
sprawozdanie finansowe FT (motywy 40-50 zaskarzonej decyzji). Zwazywszy na komunikaty prasowe
wladz francuskich z dnia 13 wrze$nia i 2 pazdziernika 2002 r., a takze na zapowiedz z dnia 4 grudnia
2002 r., agencje ratingowe Moody’s i S & P zmienily swa ocene dotyczaca zarzadzania zadluzeniem FT
i zwrdcily uwage na wzrost zaufania na rynku (motywy 51-58 zaskarzonej decyzji). W tym wzgledzie
Komisja stwierdzita w szczegélnosci, ze w odpowiedzi na poczyniona w dniu 4 grudnia 2002 r.
zapowiedz S & P potwierdzita w dniu 17 grudnia 2002 r., ze po pierwsze, wsparcie wladz francuskich
na rzecz FT, stale podkreslane od lipca 2002 r., bylo kluczowym czynnikiem wplywajacym na
utrzymanie ratingu tego przedsiebiorstwa na pewnym poziomie inwestycyjnym, a po drugie, ze
wspomniana zapowiedZ stanowila dowdd tego wsparcia oraz znacznej ochrony wierzycieli FT (zob.
motyw 58 oraz przypisy 56 i 57 do zaskarzonej decyzji).

Komisja stwierdzila ponadto, ze w nastepstwie podwyzszenia kapitalu FT w lutym i w marcu 2003 r.
agencje ratingowe przestaly uznawac wsparcie panstwa francuskiego za kluczowy element decydujacy
o ratingu FT (motyw 61 zaskarzonej decyzji). Tak wiec w lutym 2003 r. Moody’s o$wiadczyt
(motyw 61; przypis 58 do zaskarzonej decyzji):

»Rzad francuski stale potwierdzal swoje wsparcie dla [FT] oraz swoja intencje dostarczenia, w razie
konieczno$ci, wsparcia finansowego, aby zlagodzi¢ potencjalne problemy z plynnoscia. To wsparcie
zostalo uwydatnione oddaniem do dyspozycji [FT] [...] linii kredytowej w wysokosci 9 mld EUR na
okres 18 miesiecy, oprocentowanej, platnej wylacznie w akcjach [FT]. Moody’s wlacza wsparcie
panstwa [francuskiego] do ratingu Baa3 [...]. [R]yzyko finansowe zwigzane ze znaczacym zadluzeniem
[FT] nie odpowiada [...] zakwalifikowaniu [tej sp6iki] na poziom inwestycyjny (co kompensuja dobre
wyniki operacyjne i wsparcie rzadu francuskiego wyrazone w sposéb implicite)”.

W ramach tytulu 6 zaskarzonej decyzji, ,Przedmiot niniejszej decyzji”, Komisja wskazala na wstepie,
w motywie 185 tej decyzji, ze zgloszone $rodki nie mogly podlega¢ analizie ,bez uwzglednienia
deklaracji rzadu [francuskiego] z okresu od lipca do grudnia 2002 r.”. Skladajac bowiem te
o$wiadczenia, wladze francuskie wyrazily swa wole podjecia odpowiednich $§rodkéw majacych na celu
rozwiazanie trudno$ci finansowych FT. Oferta pozyczki akcjonariusza stanowila konkretyzacje ich
zamiaréw wyrazonych wcze$niej.
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W motywie 186 zaskarzonej decyzji Komisja stwierdzila, co nastepuje:

»W tym szczegdlnym wypadku Komisja stwierdza, iz $rodki podjete w grudniu 2002 r., ktére stanowily
przedmiot zawiadomienia, zostaly poprzedzone licznymi deklaracjami i dziataniami wiadz francuskich
od lipca [2002 r.]. Z jednej strony takie deklaracje i Srodki pozwalaja lepiej zrozumie¢ racje i zakres
$rodkéw z grudnia [2002 r.]. Z drugiej strony wcze$niejsze deklaracje i dzialania tego rodzaju mialy
niewatpliwy wplyw na odbidr sytuacji FT przez rynki oraz podmioty gospodarcze w grudniu [2002 r.].
Jako ze postepowanie podmiotéw gospodarczych samo ulegalo wplywom [wywieranym przez]
postepowanife] panstwa, nie jest to parametr obiektywny dla [pdzZniejszej] oceny postepowania
panstwa. Takie wczesniejsze interwencje powinny wiec by¢ brane pod uwage podczas analizy
wystepowania [...] pomocy w dzialaniach z grudnia [2002 r.]”.

W motywie 187 zaskarzonej decyzji Komisja stwierdzila, ze mozna bowiem analizowaé kolejne
o$wiadczenia wydawane przez wladze francuskie oraz $rodki przez nie podejmowane, poczawszy od
lipca 2002 r., jako ,calo$¢, w ktérej moment konkretyzacji stanowilyby $rodki podjete w grudniu
[2002 r.]".

Nastepnie, w motywach 188—191 zaskarzonej decyzji, Komisja stwierdzita, ze:

»(188)

Analiza omawianego przypadku, na pierwszy rzut oka, sugeruje przesuniecie w czasie pomiedzy
przywilejami [korzys$ciami] dla przedsiebiorstwa, ktére szczegdélnie wyraznie wystapily w lipcu
[2002 r.], oraz potencjalnym zaangazowaniem zasobdéw panstwowych, ktére, jak wydaje sie, bardziej
wyraznie wystapilo w grudniu [2002 r.]. W istocie mozna by zakwalifikowaé deklaracje ministra
gospodarki [...] jako pomoc w zakresie, w jakim deklaracje te wywarly wyrazny wplyw na rynki
i dostarczyly korzysci [FT]. Nie byloby jednak atwo okresli¢ w sposéb niebudzacy watpliwosci, czy
deklaracjla] z [dnia 12] lipca 2002 r. mial[a] charakter pozwalajacy przynajmniej na potencjalne
zaangazowanie zasobéw panstwowych. W tym wzgledzie Komisja dokladnie przeanalizowala liczne
argumenty prawne wykazujace z jednej strony, ze tego rodzaju o$wiadczenia publiczne byly
rownoznaczne z gwarancja panstwa z prawnego punktu widzenia, a z drugiej, ze zaangazowaly
reputacje panstwa w powigzaniu z kosztami ekonomicznymi w razie niedotrzymania zobowigzania.
Ujete w caloéci elementy te mogly by¢ ujmowane [postrzegane] jako stwarzajace rzeczywiste ryzyko
narazenia zasobéw panstwa (badz skutkiem zaangazowania odpowiedzialnosci [...] panstwa wobec
inwestoréw, badz skutkiem zwiekszenia kosztéw przyszlych transakcji panstwa). Teza, zgodnie z ktéra
deklaracjla] z [dnia 12] lipca 2002 r. stanowil[a] pomoc, jest wobec tego teza nowatorska, ale
prawdopodobnie niepozbawiona podstaw.

(189)

Jednakze w danym przypadku Komisja nie dysponuje wystarczajacymi elementami, aby na podstawie
tej nowatorskiej tezy udowodni¢ w sposéb niepodwazalny wystepowanie pomocy. Natomiast ocenia
ona, ze moze ustali¢ wystepowanie znamion pomocy, stosujac bardziej tradycyjne podejscie
opierajac|e] sie¢ na dzialaniach z grudnia [2002 r.], ktére byly przedmiotem zawiadomienia.

(190)

W istocie z jednej strony wystepowanie zaangazowania zasobow panstwowych jest oczywiste w grudniu
[2002 r.]. Z drugiej strony istnienie przywileju [korzysci] dla [FT] w grudniu jest réwnie ewidentne od
momentu, gdy uwzgledni sie wplyw wczesniejszych deklaracji i dziatan [na rynki].

(191)

W tym wzgledzie »zasada prywatnego inwestora w gospodarce rynkowej« nie moze wchodzi¢ w gre dla
uzasadnienia [tej] interwencji z grudnia [2002 r.], jak utrzymuja wladze francuskie, gdyz postepowanie
podmiotéw gospodarczych w grudniu znajdowalo sie wyraznie pod wplywem wcze$niejszych,
trwajacych od lipca [2002 r.], manipulacji [dzialai)] i deklaracji rzadu. O ile mozna watpi¢, czy
deklaracj[a] [z dnia 12] lipca [2002 r.] byl[a] wystarczajaco konkretn[a], aby stanowi¢ pomoc sama
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w sobie, [0 tyle] nie pozostawia watpliwosci fakt, ze deklaracj[a] [taka] byl[a] bardziej niz
wystarczajac[a], aby »skazi¢« postrzeganie [przez] rynk[i] i wplyna¢ na poézniejsze postepowanie
podmiotéw gospodarczych. Jesli tak jest w tym przypadku, to nie mozna przyjmowac tego zachowania
podmiotéw gospodarczych jako neutralnego punktu odniesienia, aby nastepnie ocenia¢ zachowanie
panstwa [francuskiego]. Domniemanie oparte na »zasadzie inwestora prywatnego w gospodarce
rynkowej« nie moze bowiem opiera¢ si¢ na sytuacji rynkowej, jaka miala miejsce w grudniu [2002 r.],
lecz powinn[o] w logiczny sposéb oprzeé sie na sytuacji rynkowej nieskazonej wpltywem wcze$niejszych
deklaracji”.

W ramach tytutu 7 zaskarzonej decyzji, ,Ocena rozwazanych $rodkéw w odniesieniu do art. 87 ust. 1
[WE]”, Komisja wskazala w szczegdlnosci (motyw 194 zaskarzonej decyzji), co nastepuje:

»[Oferta] kredyt[u] [pozyczki] akcjonariusza (stanowiac[a] antycypacje udzialu panstwa [francuskiego]
w rekapitalizacji [FT]) przyznaje korzy$¢ na rzecz FT, gdyz umozliwia [mu] zwigkszenie $rodkéw
finansowych i upewnienie rynku co do [jego] zdolnosci sprostania platnosciom. Chociaz umowa
kredytowa [w sprawie pozyczki akcjonariusza] nigdy nie zostala podpisana, stworzenie wrazenia dla
rynku pojawienia sie prawdopodobienistwa otrzymania tego rodzaju kredytu [pozyczki] [...] moze
przynie$¢ korzy$¢ FT, poniewaz rynek odebral sytuacje finansowa [FT] jako bardziej stabilng [...].
Moglo to mie¢ wplyw na warunki udzielanych FT pozyczek”.

W motywie 196 zaskarzonej decyzji Komisja wskazala w swej analizie dotyczacej zaangazowania
zasobow panstwowych, ,iz dodatkowe potencjalne obcigzenie zasobéw panstwowych zostato stworzone
w efekcie zapowiedzi udostepnienia kredytu [pozyczki] akcjonariusza sprzezonego [sprzezonej] ze
spelnieniem warunkéw wstepnych takiego udostepnienia [...], stworzenia na rynku wrazenia, iz kredyt
ten [pozyczka ta] zostal [zostala] rzeczywiscie udostepniony [udostepniona], i wreszcie przestania FT
umowy kredytowej [pozyczki] parafowanej i podpisanej przez ERAP”. W tym samym motywie Komisja
dodatla, ze okoliczno$¢, iz umowa pozyczki akcjonariusza nie zostala nigdy podpisana, nie oznacza, ze
nie doszlo do potencjalnego zaangazowania zasobéw panstwowych. FT mogla bowiem zlozy¢ swoj
podpis w kazdej chwili, przyznajac sobie w ten sposéb prawo natychmiastowego przelania kwoty
9 mld EUR.

Stwierdziwszy, ze korzy$¢ przyznana FT zakiécala konkurencje lub grozita jej zakléceniem i mogla
wplywaé na handel miedzy panstwami czlonkowskimi (motywy 198-201 zaskarzonej decyzji), Komisja
zbadata w ramach tytulu 8 zaskarzonej decyzji, ,Zasada ostroznego [rozwaznego] inwestora prywatnego
w gospodarce rynkowej”, kwestie, czy rzeczona zasada byla przestrzegana, zwazywszy na wszystkie
o$wiadczenia zlozone przez wladze francuskie w miesigcach poprzedzajacych oferte pozyczki
akcjonariusza (motywy 203-230 zaskarzonej decyzji). Tre$¢ tych deklaracji oraz ich skutek odczuwany
na rynku wykazuja bowiem, iz panstwo postanowilo od lipca 2002 r. wesprze¢ FT (motyw 203
zaskarzonej decyzji).

W $wietle o§wiadczen ztozonych od lipca 2002 r. i zapowiedzi z dnia 4 grudnia 2002 r. Komisja uznata
zasadniczo, ze ,[d]eklaracje te, jako calo$¢, mozna [bylo] uzna¢ za publiczne ogloszenie intencji
panstwa [francuskiego], zgodnie z ktdéra jezeli [FT] mial[oby] problemy [z finansowaniem] lub
trudnosci finansowe, panstwo zrobi to, co konieczne, aby zostaly one przezwyciezone”, oraz za
przejaw zobowigzania panstwa w tym wzgledzie. Owe o$wiadczenia publiczne — powtarzajace sie,
zgodne ze soba i ktére mozna przypisa¢ panstwu francuskiemu — s3 bowiem wystarczajaco jasne,
precyzyjne i kategoryczne, aby odzwierciedli¢ w wiarygodny sposéb bezwarunkowe zobowigzanie
panstwa, w szczegdélno$ci w stosunku do wspdlnoty finansowej i przemystowej, ktéra zrozumiala je
w ten sposéb (motywy 206-213 i 217 zaskarzonej decyzji). Ponadto poza zlozeniem wspomnianych
o$wiadczen publicznych wtadze francuskie skontaktowaly sie réwniez z ,gléwnymi podmiotami [na]
rynku”, takimi jak S & P, by poinformowac je o swych zamiarach i odzyska¢ szybko zaufanie rynku,
zapobiegajac w ten sposéb obnizeniu ratingu zadluzenia FT do poziomu ,junk bond” (motyw 212
zaskarzonej decyzji).
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W motywach 214-218 zaskarzonej decyzji Komisja zbadala ,kwestie, czy w $wietle prawa
wewnetrznego [krajowego] inwestor prywatny skladajacy takie same deklaracje jak panstwo
[francuskie] bylby zobowiazany dotrzymaé swych przyrzeczen”. Komisja uznala na wstepie, ze nie
moze wykluczy¢ na tym etapie, iz omawiane deklaracje maja moc wiazaca w oparciu o francuskie
prawo administracyjne, cywilne, handlowe i karne, a takze w oparciu o prawo stanu Nowy Jork (Stany
Zjednoczone). Komisja wskazala nastepnie, ze o$wiadczenia takie moga w zupelno$ci zosta¢ uznane
przez rynek za wiarygodne, w zwigzku z czym rodza po stronie rynku oczekiwanie, iz panstwo
francuskie ,zrobi wszystko, co konieczne dla rozwiazania wszelkich trudnosci finansowych FT”.
Zdaniem Komisji ,[jlezeli panstwo [francuskie] nie spelniloby tego oczekiwania, wplyneloby to
bezposrednio na jego reputacje [jako] wlasciciela, akcjonariusza lub zarzadcy przedsiebiorstw
notowanych na gietdzie badzZ nie, jak tez na jego pozycje jako emitenta obligacji celem sfinansowania
dlugu publicznego” (motyw 217 zaskarzonej decyzji). Tak wiec owe o$wiadczenia wyrazaja strategie
oparta na reputacji panstwa, ktéra polega na podejmowaniu, w sposéb wiarygodny, zobowiazan
krétko- i dlugoterminowych. W konsekwencji elementy te mogly ,by¢ ujmowane [postrzegane] jako
stwarzajagce rzeczywiste ryzyko narazenia zasobow panstwa (badz skutkiem zaangazowania
odpowiedzialnosci [...] panstwa wobec inwestoréw, badz skutkiem zwiekszenia kosztow przyszlych
transakcji panstwa)” i ,[t]eza, zgodnie z ktéra deklaracje [...] skladane od lipca 2002 r. stanowily
pomoc, jest [...] teza nowatorska, lecz prawdopodobnie niepozbawiona podstaw” (motyw 218
zaskarzonej decyzji).

W motywie 219 zaskarzonej decyzji Komisja doszla jednak do wniosku, Ze nie moze ,w sposéb
niepodwazalny ustali¢ na tej podstawie wystepowani[a] pomocy”. Uznala ona ,natomiast, ze jest
w stanie wykaza¢ istnienie znamion pomocy w sposéb bardziej tradycyjny w oparciu o dzialania
z grudnia 2002 r., stanowiace przedmiot zawiadomienia”. W tym wzgledzie wystarczy ,ustali¢, ze
poprzednie deklaracje mialy, w grudniu [2002 r.], realny wplyw na postrzeganie [przez] rynkli], bez
koniecznosci zakwalifikowania tych [...] deklaracji jako bedacych same w sobie pomoca panstwa”.

Opierajac sie w szczego6lnosci na raporcie z dnia 28 kwietnia 2004 r., ktéry wskazywal na nienormalny
i istotny wzrost wartosci akcji i obligacji FT w nastepstwie o$wiadczenia z dnia 12 lipca 2002 r., na
komunikacie prasowym S & P z tego samego dnia, jak réwniez na raporcie Deutsche Banku z dnia
22 lipca 2002 r., Komisja stwierdzita, ze ,rynek uznal [...] o$wiadczenia [wladz francuskich] za
wiarygodna strategie zobowiazaniowa parstwa [francuskiego] celem wsparcia FT” (motywy 220 i 221
zaskarzonej decyzji).

W motywie 222 zaskarzonej decyzji Komisja dodala, ze oswiadczenia te wywarly bardzo powazne
skutki na rynku. Przyczynily si¢ one bowiem do odzyskania zaufania rynkéw finansowych oraz byly
decydujace dla utrzymania ratingu FT na poziomie inwestycyjnym. Obnizenie ratingu FT uczyniloby
kazda oferte pozyczki akcjonariusza nieprawdopodobna i z pewnoscia duzo bardziej kosztowna.

Zdaniem Komisji ,[flakt, Ze dzialania, o ktérych mowa w zawiadomieniu z grudnia [2002] [...],
rozpatrywane odrebnie, moga sprawia¢ wrazenie operacji w pelni racjonalnych, wcale nie umniejsza
faktu, ze w grudniu postepowanie podmiotéw gospodarczych wyraznie znajdowalo si¢ pod wplywem
dziatan i deklaracji sformutowanych wczesniej przez panstwo [francuskie], a zwlaszcza poczawszy od
lipca 2002 r., wskazujacych na intencje panstwa [francuskiego] odnos$nie [do] zlagodzenia probleméw
finansowych [FT]” (motyw 225 zaskarzonej decyzji). W tym znaczeniu decyzja wladz francuskich, by
antycypowa¢ rekapitalizacje FT poprzez przyznanie linii kredytowej, stanowila konkretyzacje
o$wiadczen tych wladz (motyw 226 zaskarzonej decyzji).

Zdaniem Komisji fakt, ze operacja rekapitalizacji FT przeprowadzona w kwietniu 2003 r. byla sukcesem
oraz ze oferta pozyczki akcjonariusza nigdy nie zostala zrealizowana, nie ma decydujacego znaczenia.
Stosujac kryterium rozwaznego inwestora prywatnego, nalezy bowiem oprze¢ si¢ na elementach,
ktérymi inwestor dysponuje w chwili podejmowania przezen decyzji inwestycyjnej. Ponadto
w zakresie, w jakim o$wiadczenia wladz francuskich wplynely na rynek i postepowanie podmiotéw
gospodarczych, Komisja nie moze ,opiera¢ sie na postepowaniu innych podmiotéw gospodarczych
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celem oceny postepowania panstwa, stosujac w ten sposob kryterium wspodtdziatania [wspétistnienia]”.
Komisja uwaza bowiem, ze ,deklaracje panstwa [francuskiego], zgodnie z ktérymi [zrobi] ono, co
konieczne, aby umozliwi¢ [FT] przezwyciezenie trudno$ci finansowych, jakie pojawily sie w lipcu,
a nastepnie powrdcily, znieksztalcaja analize dotyczaca wspéldzialania [wspdlistnienia] w zakresie,
w jakim inwestorzy prywatni nie moga, tutaj réwniez, by¢ postrzegani jako podmioty dzialajace
wylacznie na podstawie sytuacji [FT], i to niezaleznie od kwestii, czy deklaracje te zawieraja w sobie
pomoc panstwa, czy tez nie”. Stosowanie zasady rozwaznego inwestora prywatnego nie moze opiera¢
sie na sytuacji rynku z grudnia 2002 r., lecz musi logicznie oprze¢ si¢ ,na sytuacji rynku nieskazonego
poprzednimi deklaracjami i interwencjami” (motyw 227 zaskarzonej decyzji).

Otéz ,wydawacé by sie moglo”, ze gdy omawiane decyzje inwestycyjne sa analizowane w kontekscie
sytuacji sprzed lipca 2002 r., nie przestrzegaja one wspomnianej zasady (motyw 228 zaskarzonej
decyzji). W tym okresie FT znajdowalo si¢ w trudnej sytuacji ekonomicznej, stracilo zaufanie rynkoéw,
a wladze francuskie nie podjely jeszcze zadnego dzialania w kierunku poprawy zarzadzania FT i jego
wynikéw ani tez nie zlecily poglebionego audytu, nie obsadzily stanowisk nowa ekipa kierowniczg i nie
przygotowaly planu naprawczego przedsigbiorstwa. W tych okolicznos$ciach jest ,nieprawdopodobne,
aby inwestor prywatny, poczawszy od lipca [2002 r.], utrzymywal [sktadal] deklaracje podobne do tych,
jakie zostaly sformulowane przez rzad francuski, a ktére moglyby — z czysto ekonomicznego punktu
widzenia — powaznie narazi¢ jego wiarygodno$¢ i reputacje, a z prawnego punktu widzenia bylyby
w stanie zobowigza¢ go, poczawszy od tej daty, do finansowego wspierania, w kazdym wypadku, [FT]".
Dzialajac w opisany sposéb, inwestor taki podjalby samodzielnie i bez Zadnej rekompensaty bardzo
powazne ryzyko wzgledem FT. Otéz nawet akcjonariusz referencyjny, posiadajacy te same informacje
co informacje, jakimi w tamtym czasie dysponowaly wladze francuskie, nie zlozylby o$wiadczenia
w sprawie wsparcia dla FT w lipcu 2002 r. bez uprzedniego przeprowadzenia poglebionego audytu
sytuacji finansowej tego przedsiebiorstwa oraz bez podjecia niezbednych $rodkéw naprawczych, by
moéc oceni¢ zakres ryzyka oraz perspektywy przypadajacego w udziale wynagrodzenia wynikajacego
z takiego dzialania. W kazdym razie taki akcjonariusz referencyjny potrzebowalby udzialu rynkéw
finansowych, by naprawi¢ sytuacje FT. Tymczasem wspomniane rynki ,w tym czasie [...] nie wydawaly
sie sklonne inwestowac lub udziela¢ wiekszych kredytéw przedsiebiorstwu FT [darzy¢ FT duzym

»

zaufaniem]” (motyw 229 zaskarzonej decyzji).

Tak wiec zdaniem Komisji ,[jlest malo prawdopodobne, aby ostrozny [rozwazny] inwestor prywatny
postawiony w tej samej sytuacji co panstwo francuskie, sktadal w lipcu 2002 r. deklaracje wsparcia na
rzecz FT, uwzgledniajac sytuacje ekonomiczna FT i nie dysponujac jasna i kompletna informacja na ten
temat”. Jest jeszcze mniej prawdopodobne, aby rozwazny inwestor prywatny ,udzielil [...] kredytu
[pozyczki] akcjonariusza, ponoszac wylaczne i bardzo duze finansowe ryzyko” (motyw 229 zaskarzonej
decyzji).

W zwiazku z powyzszym Komisja doszta do wniosku, ze ,[kryterium] ostroznego [rozwaznego]
inwestora prywatnego w gospodarce rynkowej nie [bylo] zachowane [spelnione]” i ze
»[w] konsekwencji korzy$¢ przyznana przedsiebiorstwu FT za posrednictwem udzielenia kredytu
[oferty pozyczki] akcjonariusza — badana w $wietle poprzednich deklaracji i interwencji wladz
francuskich — stanowi[ta] pomoc panstwa, nawet jesli zakres tej korzysci [byl] trudny do oszacowania”
(motyw 230 zaskarzonej decyzji).

W ramach tytulu 9 zaskarzonej decyzji, ,Zgodnos¢ pomocy”, Komisja uznala, ze rozpatrywane $rodki
pomocowe nie spelnialy warunkéw udzielenia zgody przewidzianych we wspdlnotowych wytycznych
dotyczacych pomocy panstwa na rzecz wspomagania i restrukturyzacji przedsiebiorstw przezywajacych
trudnosci (Dz.U. 1999, C 288, s. 2) (motywy 231-255 zaskarzonej decyzji). Komisja doszla wiec do
wniosku, ze owe srodki byly niezgodne ze wspdlnym rynkiem (motyw 256 zaskarzonej decyzji).

W ramach tytulu 10 zaskarzonej decyzji, ,Windykacja [odzyskanie] pomocy”, Komisja o$wiadczyta, ze

nie jest w stanie dokona¢ na tym etapie dokladnego obliczenia omawianej pomocy lub wilaczy¢ do
zaskarzonej decyzji parametréw obliczeniowych wystarczajaco dokladnych, aby umozliwi¢ Republice
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Francuskiej dokonanie takiego obliczenia w pdzniejszym czasie. Komisja uznala, ze poszanowanie praw
do obrony oraz zasady ochrony uzasadnionych oczekiwan mogloby stanowié przeszkode w odzyskaniu
tej pomocy zgodnie z art. 14 rozporzadzenia nr 659/1999 (motywy 257-264 zaskarzonej decyzji).

Wczesniejsze postepowania przed Sadem i Trybunalem

1. Wczesniejsze postepowanie przed Sgdem

Pismami zlozonymi w sekretariacie Sadu, odpowiednio, w dniach 13 pazdziernika 2004 r. (sprawa
T-425/04), 5 listopada 2004 r. (sprawa T-444/04) i 9 listopada 2004 r. (sprawa T-450/04) Republika
Francuska, FT oraz spé6iki Bouygues wniosly skargi o stwierdzenie niewaznosci w calosci zaskarzonej
decyzji. Pismem zlozonym w sekretariacie Sadu w dniu 12 listopada 2004 r. (sprawa T-456/04)
AFORS wni6st o stwierdzenie niewaznosci art. 2 tej decyzji.

Postanowieniem z dnia 30 stycznia 2008 r. prezes trzeciej izby Sadu dopuscit spotki Bouygues do
udzialu - w ramach procedury ustnej — w sprawie T-444/04 w charakterze interwenientéw
popierajacych zadania Komisji.

W dniu 13 lutego 2008 r. na podstawie art. 14 regulaminu postepowania przed Sadem z dnia 2 maja
1991 r. i na wniosek trzeciej izby Sad, po wystuchaniu stron zgodnie z art. 51 tegoz regulaminu,
postanowil przekaza¢ sprawy T-425/04, T-444/04, T-450/04 i T-456/04 powiekszonemu skladowi
orzekajacemu.

Postanowieniem prezesa trzeciej izby Sadu w skladzie powigkszonym z dnia 17 lutego 2009 r.
wspomniane cztery sprawy zostaly polaczone, zgodnie z art. 50 regulaminu postepowania z dnia
2 maja 1991 r., do tacznego rozpoznania w ramach ustnego etapu postepowania i do wydania wyroku.

Wyrokiem z dnia 21 maja 2010 r., Francja i in./Komisja (T-425/04, T-444/04, T-450/04 i T-456/04,
Zb.Orz., EU:T:2010:216, zwanym dalej ,wyrokiem z dnia 21 maja 2010 r.”), Sad, po pierwsze,
stwierdzil niewazno$¢ art. 1 zaskarzonej decyzji, a po drugie, uznal, iz nie ma potrzeby rozpoznawania
zadan dotyczacych stwierdzenia niewaznosci art. 2 tej decyzji.

Jesli chodzi o Zzadanie stwierdzenia niewazno$ci art. 1 zaskarzonej decyzji, Sad oddalit w pierwszej
kolejnosci zarzuty niedopuszczalno$ci podniesione przez Komisje w ramach spraw T-425/04 T-444/04
i T-450/04 oraz uznal, ze nie ma potrzeby orzekania w przedmiocie zarzutu niedopuszczalnosci
podniesionego przez FT w sprawie T-456/04 wzgledem domniemywanego zadania AFORS-u
dotyczacego stwierdzenia niewaznosci art. 1 zaskarzonej decyzji (ww. w pkt 58 wyrok z dnia 21 maja
2010 r., EU:T:2010:216, pkt 111-134).

Sad zbadal w drugiej kolejnosci tacznie zarzuty drugi i trzeci, podniesione w sprawach T-425/04
i T-444/04, jak réwniez zarzuty pierwszy i drugi, podniesione wzgledem art. 1 zaskarzonej decyzji
w sprawie T-450/04, poniewaz wszystkie te zarzuty dotyczyly zasadniczo pojecia pomocy
w rozumieniu art. 87 ust. 1 WE (ww. w pkt 58 wyrok z dnia 21 maja 2010 r., EU:T:2010:216,
pkt 212-326).

W tym wzgledzie, po pierwsze, Sad przypomnial pewne zasady dotyczace pojecia pomocy, a takze
zakresu kontroli sadowej, ktéra miata zostaé przeprowadzona (wyrok z dnia 21 maja 2010 r.,
pkt 212-220). Stwierdzil on w szczegélnosci, iz jak strony przyznaly podczas rozprawy, stosowanie
kryterium rozwaznego inwestora prywatnego zaklada bezwzglednie, ze $rodki podjete przez panstwo
na rzecz przedsiebiorstwa przysparzaja korzysci wynikajacej z zasobow panstwowych (ww. w pkt 58
wyrok z dnia 21 maja 2010 r., EU:T:2010:216, pkt 217).
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Po drugie, Sad zbadal, czy o$wiadczenia zlozone od lipca 2002 r. i oferta pozyczki akcjonariusza
z grudnia 2002 r., rozpatrywane oddzielnie lub lacznie, przysporzyly FT jednej korzysci lub ich szeregu
(ww. w pkt 58 wyrok z dnia 21 maja 2010 r., EU:T:2010:216, pkt 222-260).

W tym wzgledzie Sad przedstawil w pierwszej kolejnosci pewne wstepne uwagi i zdefiniowal pojecie
korzysci jako oznaczajace, ze interwencja panstwa musi prowadzi¢ do poprawy sytuacji ekonomicznej
lub finansowej beneficjenta (ww. w pkt 58 wyrok z dnia 21 maja 2010 r., EU:T:2010:216,
pkt 222-231), a nastepnie zbadal, czy oswiadczenia zlozone od lipca 2002 r. i zapowiedZ z dnia
4 grudnia 2002 r. przysporzyly taka korzys¢ FT (ww. w pkt 58 wyrok z dnia 21 maja 2010 r.,
EU:T:2010:216, pkt 232-242). W tym wzgledzie Sad uznal zasadniczo, ze Komisja wykazala
dostatecznie, iz owe os$wiadczenia i zapowiedZ, rozpatrywane facznie, przysporzyly FT znacznej
korzysci, poniewaz pozwolily na odzyskanie zaufania rynkéw finansowych, uczynily mozliwym,
fatwiejszym i mniej kosztownym dostep FT do nowych kredytéw niezbednych do refinansowania jego
dlugéw krétkoterminowych do 15 mld EUR i ostatecznie przyczynily sie do ustabilizowania jego
bardzo slabej sytuacji finansowej. Sad uznal, ze w tych okolicznosciach nie zachodzita potrzeba
rozstrzygniecia kwestii, czy o§wiadczenia zlozone od lipca 2002 r. réwniez implikowaly korzys¢ dla FT,
wplywajac w pozytywny sposéb na kurs akgji i obligacji tego przedsigebiorstwa.

W drugiej kolejnosci Sad zbadal, czy sama oferta pozyczki akcjonariusza przysporzyla FT dodatkowej
i odrebnej korzysci, a nastepnie stwierdzil, ze Komisja nie wykazala w sposéb wystarczajacy pod
wzgledem prawnym, iz taka sytuacja zaistniala (ww. w pkt 58 wyrok z dnia 21 maja 2010 r.,
EU:T:2010:216, pkt 243-258). Sad uznal, po pierwsze, ze dodatkowa korzys¢ przywotana przez Komisje
w motywie 194 zaskarzonej decyzji miesza si¢ ewidentnie z korzyscia wynikajaca z o$wiadczen
ztozonych od lipca 2002 r., a w szczegélnosci z korzyscia zwiazang z poczyniona w dniu 4 grudnia
2002 r. zapowiedzia. W tym wzgledzie Sad zaznaczyl zwlaszcza, ze wyslanie w dniu 20 grudnia 2002 r.
oferty pozyczki akcjonariusza nie zostalo ogloszone publicznie odrebnie od dokonanej w dniu
4 grudnia 2002 r. zapowiedzi tej oferty. Po drugie, Sad uznal, ze Komisja nie wykazala w sposéb
wystarczajacy pod wzgledem prawnym, ze sama mozno$¢ skorzystania przez FT, w sposéb
jednostronny i bezwarunkowy, z linii kredytowej w wysokosci 9 mld EUR, ktéra byta przedmiotem
oferty pozyczki akcjonariusza, stanowi dla tego przedsiebiorstwa korzy$¢, mimo Ze projekt umowy
nigdy nie zostal przez FT podpisany ani wykonany. W tym wzgledzie Sad stwierdzil, ze Komisja ani nie
stwierdzila, ani nie wykazala ewentualnego polepszenia sytuacji ekonomicznej FT mogacej wynikac ze
wspomnianej ,propozycji kontraktowej” w postaci oferty pozyczki akcjonariusza w poréwnaniu
z sytuacja, w jakiej FT znajdowalo sie w szczegdlnosci w nastepstwie mozliwosci, ktéra otworzyla sie
przed nim, polegajacej na refinansowaniu jego zadluzenia w wysokosci 9 mld EUR na warunkach
obowigzujacych wéwczas na rynku obligacyjnym.

W trzeciej kolejnosci Sad zbadal przestanke istnienia przeniesienia zasobéw panstwowych (ww.
w pkt 58 wyrok z dnia 21 maja 2010 r., EU:T:2010:216, pkt 262—-313). W pkt 262 ww. w pkt 58 wyroku
z dnia 21 maja 2010 r. (EU:T:2010:216) Sad wyjasnil, Ze istnieje wymdg zwiazku miedzy okreslona
korzy$cia a zaangazowaniem zasobdw panstwowych, poniewaz wspomniana korzy$¢ powinna by¢
$cisle zwiazana z odpowiadajacym jej obcigzeniem, jakiemu podlega budzet panstwa, lub z powstaniem
— na podstawie prawnie wigzacych zobowigzan podjetych przez panstwo — dostatecznie konkretnego
ryzyka gospodarczego dla tego budzetu.

Sad stwierdzil najpierw, ze o$wiadczenia zlozone od lipca 2002 r. nie prowadza do zaangazowania
zasobéw panstwowych, i oddalit Zadanie spétek Bouygues zmierzajace do stwierdzenia niewaznosci
art. 1 zaskarzonej decyzji ze wzgledu na to, ze Komisja odméwila uznania tych o$wiadczen za pomoc
panistwa (ww. w pkt 58 wyrok z dnia 21 maja 2010 r., EU:T:2010:216, pkt 268—290). Sad doszed! do
tego wniosku po tym, jak stwierdzil w szczegdlnosci, ze ze wzgledu na ich otwarty, nieprecyzyjny
i warunkowy charakter, w szczegélnosci jesli chodzi o charakter, zakres i warunki ewentualnej
interwencji panstwa na rzecz FT, i z uwagi na kontekst faktyczny, w jakim zostaly one zlozone —
wspomniane os$wiadczenia nie moga by¢ upodobnione do gwarancji panstwowej lub by¢
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interpretowane jako oswiadczenia wyrazajace nieodwolalne zobowiazanie do udzielenia FT konkretnej
pomocy finansowej lub jako narazajace zasoby panstwa francuskiego na ryzyko polegajace na
przeniesieniu takich zasobdéw.

Nastepnie Sad przeprowadzil indywidualne badanie zapowiedzi z dnia 4 grudnia 2002 r. (ww. w pkt 58
wyrok z dnia 21 maja 2010 r., EU:T:2010:216, pkt 293—-298). Sad uznal, ze nie ma obowiazku ustalenia,
czy owa zapowiedz implikowala sama w sobie wystarczajaco precyzyjne, kategoryczne i bezwarunkowe,
a zatem prawnie wiazace zobowiazanie, pozwalajace stwierdzi¢ istnienie przeniesienia zasobéw
panstwowych, poniewaz ani Komisja, ani sp6tki Bouygues nie podniosly w tym wzgledzie takiego
argumentu lub nie przedstawily stosownych dowodéw (ww. w pkt 58 wyrok z dnia 21 maja 2010 r.,
EU:T:2010:216, pkt 293-295).

W pkt 296 ww. w pkt 58 wyroku z dnia 21 maja 2010 r. (EU:T:2010:216) Sad dodal, ze w kazdym razie
przeniesienie zasobdéw panstwowych wynikajace z rzeczonej zapowiedzi mogloby odpowiada¢ jedynie
korzys$ci polegajacej na otwarciu linii kredytowej w wysokosci 9 mld EUR, ktéra zostala tam wyraznie
przewidziana. Tymczasem, po pierwsze, Komisja nie scharakteryzowata w sposéb wystarczajacy pod
wzgledem prawnym takiej korzysci w zaskarzonej decyzji oraz, po drugie, korzys¢ ta jest odrebna od
korzy$ci wynikajacej z o$wiadczen zlozonych od lipca 2002 r., stwierdzonej w rzeczonej decyzji.
W pkt 297 tego samego wyroku Sad wyjasnil, Ze wymog istnienia zwiazku miedzy okreslona korzyscia
a przeniesieniem zasobdéw panstwowych zaklada, ze wspomniana korzy$¢ odpowiada réwnowaznemu
obcigzeniu, jakiemu podlega budzet panstwa, a nastepnie stwierdzil, Ze nie mialo to miejsca
w niniejszej sprawie, jesli chodzi o zwiazek miedzy korzyscia stwierdzona w zaskarzonej decyzji, ktéra
wynika z o$wiadczen zlozonych od lipca 2002 r. z jednej strony, a domniemywanym przeniesieniem
zasobéw publicznych polegajacym na otwarciu linii kredytowej w wysokosci 9 mld EUR, planowanej
w ramach dokonanej w dniu 4 grudnia 2002 r. zapowiedzi, z drugiej strony.

W pkt 298 ww. w pkt 58 wyroku z dnia 21 maja 2010 r. (EU:T:2010:216) Sad doszed! na tej podstawie
do wniosku, ze Komisja nie wykazala, iz zapowiedz z dnia 4 grudnia 2002 r. implikowala przeniesienie
zasobdw panstwowych.

Ponadto w odniesieniu do oferty pozyczki akcjonariusza Sad uznal w pkt 299 ww. w pkt 58 wyroku
z dnia 21 maja 2010 r. (EU:T:2010:216), ze poniewaz Komisja nie wykazala w wystarczajacy sposéb
korzysci z niej wynikajacej, Sad tym bardziej nie moze stwierdzi¢ istnienia przeniesienia zasobow
panstwowych zwiazanego z ta korzyscia.

Wreszcie w pkt 302—-309 ww. w pkt 58 wyroku z dnia 21 maja 2010 r. (EU:T:2010:216) Sad zbadal, czy
Komisja mogla jednak stwierdzi¢, na podstawie ogdlnego badania o$wiadczen zlozonych od lipca
2002 r. facznie z dokonana w dniu 4 grudnia 2002 r. zapowiedzia i oferta pozyczki akcjonariusza, ze
kryterium przeniesienia zasobéw panstwowych zostalo spetnione w niniejszej sprawie.

W tym wzgledzie Sad uznal w pkt 303 i 304 ww. w pkt 58 wyroku z dnia 21 maja 2010 r.
(EU:T:2010:216), ze o$wiadczenia zlozone od lipca 2002 r. nie zawieraja same w sobie antycypacji
szczegolnego wsparcia finansowego podobnego do wsparcia, ktére zostalo skonkretyzowane w grudniu
2002 r., lecz w odréznieniu od zapowiedzi z dnia 4 grudnia 2002 r. mialy otwarty, nieprecyzyjny
i warunkowy charakter, jesli chodzi o charakter, zakres i warunki ewentualnej przyszlej interwencji
panstwa francuskiego. Decyzja panstwa francuskiego z grudnia 2002 r. co do zapowiedzi
i zaproponowania oferty pozyczki akcjonariusza stanowila zatem istotne przerwanie nastepstwa
zdarzen, ktére doprowadzily do refinansowania FT. W pkt 305 tego wyroku Sad oddalit teze Komisji,
zgodnie z ktdéra oferta pozyczki akcjonariusza stanowila konkretyzacje wcze$niejszych oswiadczen
panstwa francuskiego.

Sad orzekl takze w pkt 307 ww. w pkt 58 wyroku z dnia 21 maja 2010 r. (EU:T:2010:216), ze Komisja

nie moze zwolni¢ si¢ ze spoczywajacego na niej obowigzku wskazania szczegélnej korzysci, ktéra
implikuje odpowiadajace jej przeniesienie zasobow panstwowych. W pkt 308 tego wyroku Sad dodal,
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ze zwazywszy na istotne przerwanie nastepstwa zdarzen i cigglos$ci zachowania wladz francuskich
w grudniu 2002 r., Komisja nie mogta wykaza¢ zwigzku miedzy ewentualnym zaangazowaniem na tym
etapie zasobow panstwowych i korzy$ciami przysporzonymi dzieki wczesniejszym $rodkom, mianowicie
dzieki o$wiadczeniom zlozonym od lipca 2002 r., tym bardziej ze owe $rodki mialy charakter
zasadniczo odmienny od $rodkéw podjetych w grudniu 2002 r. Taki bowiem zwiazek miedzy
konstytutywnymi elementami pojecia pomocy, jesli chodzi o odrebne okolicznosci faktyczne zaistniate
na roznych etapach, jest sprzeczny z wymogiem istnienia zwigzku miedzy korzyscia a przeniesieniem
zasobow panstwowych.

Sad wywnioskowat z tego w pkt 309 ww. w pkt 58 wyroku z dnia 21 maja 2010 r. (EU:T:2010:216), ze
nawet jesli Komisja mogta — by okresli¢ korzy§¢ — uwzgledni¢ wszystkie zdarzenia, ktére poprzedzily
ostateczna decyzje podjeta przez panstwo francuskie w grudniu 2002 r. o wsparciu FT przy uzyciu
oferty pozyczki akcjonariusza i ktére wplynely na jej podjecie, to instytucji tej nie udalo sie wykazac
istnienia przeniesienia zasobéw panstwowych zwigzanego z ta korzyscia. Zdaniem Sadu okolicznos¢,
ze o$wiadczenia zlozone od lipca 2002 r. oraz zapowiedZ z dnia 4 grudnia 2002 r. przysporzyly FT
korzysci polegajacej na przywréceniu zaufania rynkéw finansowych i polepszeniu warunkéow
refinansowania tego przedsigbiorstwa, nie prowadzi w zamian do odpowiedniego uszczuplenia budzetu
panstwa lub wystapienia wystarczajaco konkretnego gospodarczego ryzyka powstania obcigzen dla tego
budzetu. Sad stwierdzil w szczegélnosci, ze korzysc¢ ta jest odrebna od korzysci, jaka moze implikowaé
oferta pozyczki akcjonariusza, przy czym Komisja w zaskarzonej decyzji nie wykazala dostatecznie
istnienia tej ostatniej korzysci.

W konsekwencji Sad orzekl w pkt 310 ww. w pkt 58 wyroku z dnia 21 maja 2010 r. (EU:T:2010:216), ze
Komisja naruszyla pojecie pomocy panstwa w rozumieniu art. 87 ust. 1 WE, uznajac, iz oferta pozyczki
akcjonariusza, rozpatrywana w kontekscie o$wiadczen zlozonych od lipca 2002 r., przysparzala FT
korzysci, ktéra wynikala z przeniesienia zasobow panstwowych. Sad uwzglednit zatem, po pierwsze,
cze$¢ druga zarzutu drugiego oraz zarzut trzeci w zakresie, w jakim Republika Francuska oraz FT
zglaszaja zastrzezenia w ramach owej drugiej czesci zarzutu drugiego i owego zarzutu trzeciego do
stosowania pojecia pomocy, i po drugie, uznal, ze nie zachodzi konieczno$¢ zbadania pierwszej czesci
zarzutu drugiego oraz zarzutu trzeciego w zakresie, w jakim Republika Francuska oraz FT kwestionuja
w ramach owej pierwszej czesci zarzutu drugiego i owego zarzutu trzeciego zgodnosci z prawem
stosowania przez Komisje kryterium rozwaznego inwestora prywatnego (ww. w pkt 58 wyrok z dnia
21 maja 2010 r., EU:T:2010:216, pkt 311, 312). Sad uznal réwniez, iz zwazywszy, ze nalezalo stwierdzi¢
niewazno$¢ art. 1 zaskarzonej decyzji ze wzgledu na naruszenie prawa i oczywiste bledy w ocenie przy
stosowaniu art. 87 ust. 1 WE, nie bylo réwniez potrzeby badania zarzutu pierwszego podniesionego
przez Republike Francuska i przez FT ani zarzutu czwartego podniesionego przez Republike Francuska
(ww. w pkt 58 wyrok z dnia 21 maja 2010 r., EU:T:2010:216, pkt 313).

Po trzecie Sad, zbadal i oddalit drugi z podniesionych przez spétki Bouygues w sprawie T-450/04
zarzutéw, oparty na wewnetrznie sprzecznym i niedostatecznym uzasadnieniu niezgodnym
z art. 253 WE (ww. w pkt 58 wyrok z dnia 21 maja 2010 r., EU:T:2010:216, pkt 314-324).

W $wietle catosci powyzszych rozwazan Sad stwierdzil niewaznos¢ art. 1 zaskarzonej decyzji z uwagi na
niezgodno$¢ z prawem podniesiona przez Republike Francuska i FT w ramach zarzutéw drugiego
i trzeciego (ww. w pkt 58 wyrok z dnia 21 maja 2010 r., EU:T:2010:216, pkt 326).

Wreszcie w pkt 327-330 ww. w pkt 58 wyroku z dnia 21 maja 2010 r. (EU:T:2010:216) Sad orzekt, ze
ze wzgledu na stwierdzenie niewazno$ci art. 1 zaskarzonej decyzji na podstawie zarzutéw, ktére
Republika Francuska i FT podniosly w sprawach T-425/04 i T-444/04, ich Zzadania, jak réwniez
zadanie spoélek Bouygues w sprawie T-450/04 i zadanie AFORS-u w sprawie T-456/04 o stwierdzenie
niewaznosci art. 2 rzeczonej decyzji, staly sie bezprzedmiotowe. W konsekwencji uznal on, ze nie bylo
juz potrzeby orzekania w przedmiocie rzeczonych zadan stwierdzenia niewaznosci.

ECLILEU:T:2015:450 15
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2. Wczesniejsze postepowanie przed Trybunatem

Pismami zlozonymi w sekretariacie Trybunalu, odpowiednio, w dniach 4 i 3 sierpnia 2010 r. spétki
Bouygues (C-399/10 P) i Komisja (C-401/10 P) wniosly odwolanie od ww. w pkt 58 wyroku z dnia
21 maja 2010 r. (EU:T:2010:216).

Postanowieniami z dnia 28 lutego 2011 r. prezes Trybunatu dopuscil Republike Federalng Niemiec do
udzialu w tych dwdch sprawach w charakterze interwenienta popierajacego zadania Republiki
Francuskiej.

Postanowieniem z dnia 8 wrze$nia 2011 r. prezes Trybunalu polaczyl obie sprawy do lacznego
rozpoznania w ramach ustnego etapu postepowania i do wydania wyroku.

Wyrokiem wydanym w postepowaniu odwotawczym Trybunat uchylil wyrok z dnia 21 maja 2010 r.
i skierowal sprawy T-425/04, T-444/04 i T-450/04 do ponownego rozpoznania przez Sad w celu
wydania orzeczenia w przedmiocie podniesionych przed Sadem zarzutéw i zadan, co do ktérych
Trybunal si¢ nie wypowiedzial, a takze rozstrzygniecia o kosztach.

W pierwszej kolejnosci Trybunatl orzekt w przedmiocie odwotan.

W tym zakresie, po pierwsze, Trybunal zbadal zarzut pierwszy odwolania spétek Bouygues, oparty na
zbyt waskiej wykladni pojecia pomocy panstwa, na przeinaczeniu prawa francuskiego i na blednej
kwalifikacji prawnej okolicznosci faktycznych, czego rzekomo dokonal Sad, gdy oddalil argumentacje
spotek Bouygues majaca na celu wykazanie, ze Komisja naruszyla prawo, odmawiajac uznania
o$wiadczen zlozonych od lipca 2002 r. za pomoc panstwa (pkt 67-79 wyroku wydanego
w postepowaniu odwotawczym).

W tym wzgledzie w pkt 76 wyroku wydanego w postepowaniu odwotawczym Trybunal stwierdzil, ze
w zaskarzonej decyzji Komisja nie zajeta stanowiska w przedmiocie skargi spétek Bouygues zlozonej
do Komisji w dniu 22 stycznia 2003 r. w zakresie, w jakim spolki te twierdzily, iz o$wiadczenia
zlozone od lipca 2002 r. stanowia same w sobie pomoc panstwa. Trybunal podkreslit w szczegdlnosci,
ze owe o$wiadczenia zostaly uwzglednione jedynie w zakresie, w jakim sa one obiektywnie istotne dla
oceny oferty pozyczki akcjonariusza, oraz ze Komisja zbadala zatem owe o$wiadczenia tylko
w zakresie, w jakim tworza one kontekst ustalonej pomocy (pkt 73-75 wyroku wydanego
w postepowaniu odwotawczym).

W konsekwencji w pkt 77 wyroku wydanego w postepowaniu odwotawczym Trybunal orzekl, ze Sad
naruszy! prawo, orzekajac w pkt 128 i 131 wyroku z dnia 21 maja 2010 r., iz art. 1 zaskarzonej decyzji
zawiera odmowe uznania przez Komisje oswiadczen zlozonych od lipca 2002 r. za pomoc panstwa.
Niezajecie stanowiska przez Komisje odno$nie do uznania tych o$wiadczen jako takich za pomoc
panstwa wskutek skargi zlozonej do Komisji przez sp6tki Bouygues nie moze bowiem zosta¢ zréwnane
samo w sobie z decyzja oddalajaca zadania wspomnianych podmiotéw skladajacych skarge do Komisji.

Trybunal stwierdzit w pkt 78 wyroku wydanego w postepowaniu odwolawczym, ze Sad dokonal tym
samym oceny kwestii, co do ktérych Komisja jeszcze si¢ nie wypowiedziala, i dokonal pomieszania
poszczegélnych etapdw postepowania administracyjnego i sadowego, co jest niezgodne z zasadami
podzialu kompetencji miedzy Komisja a Trybunalem oraz z systemem s$rodkéw odwolawczych
przewidzianych w traktacie FUE, jak tez z wymogami prawidlowego administrowania wymiarem
sprawiedliwosci. W pkt 79 wyroku wydanego w postepowaniu odwotawczym Trybunal orzekl, ze
zarzut pierwszy odwolania spétek Bouygues jest zatem nieistotny dla sprawy.

Po drugie, Trybunatl zbadat tacznie cze$¢ pierwsza zarzutu drugiego odwotania spétek Bouygues i czesé

pierwsza zarzutu drugiego odwotania Komisji, opartych na naruszeniach prawa w zakresie uznania za
pomoc panstwa zapowiedzi z dnia 4 grudnia 2002 r. i oferty pozyczki akcjonariusza, rozpatrywanych
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facznie. Spotki Bouygues i Komisja zarzucily zasadniczo Sadowi, ze naruszyl on prawo, wprowadzajac,
celem stwierdzenia istnienia pomocy panstwa, wymdg Scislego zwigzku miedzy z jednej strony
korzyscia podlegajaca odrebnemu okresleniu w odniesieniu do zapowiedzi z dnia 4 grudnia 2002 r.
i w odniesieniu do oferty pozyczki akcjonariusza a z drugiej réwnowaznym i odpowiadajacym jednej
z tak okreslonych korzysci strony zaangazowaniem zasobéw panstwowych.

W pkt 97 wyroku wydanego w postepowaniu odwotawczym Trybunal stwierdzil, ze Sad uznal, po
pierwsze, iz Komisja byla zobowigzana do dokonania badania w sposéb indywidualny w odniesieniu
do kazdej interwencji panstwa, jesli interwencja ta przyznawala przy uzyciu zasobéw panstwowych
szczeg6lna korzys¢, i po drugie, iz jedynie uszczuplenie budzetu panstwa lub wystapienie dostatecznie
konkretnego gospodarczego ryzyka powstania obciazen dla tego budzetu, §ciSle zwiazanych z tak
okreslona korzyscia i odpowiadajacych tej korzysci, spelnialoby warunek dotyczacy finansowania przy
uzyciu zasobéw panstwowych w rozumieniu art. 87 ust. 1 WE.

W pierwszej kolejnosci Trybunal zbadal pierwsza z ocen Sadu, o ktérych mowa w pkt 89 powyzej
(pkt 98-105 wyroku wydanego w postepowaniu odwolawczym). W tym wzgledzie Trybunal orzekl
w szczegllnosci, ze poniewaz interwencje panstwa przybieraja rézne formy i poniewaz powinny by¢
one analizowane na podstawie ich skutkéw, nie mozna wykluczy¢, ze szereg kolejnych interwencji
panstwa nalezy, w celu stosowania art. 87 ust. 1 WE, uzna¢ za jedna interwencje (pkt 103 wyroku
wydanego w postepowaniu odwolawczym). Zdaniem Trybunalu moze tak byé w szczegélnosci,
w przypadku gdy kolejne interwencje, zwlaszcza w $wietle ich chronologii, ich celu i sytuacji
przedsiebiorstwa w chwili dokonania tych interwencji, maja tak $cisty zwiazek, ze niemozliwe jest ich
rozdzielenie (pkt 104 wyroku wydanego w postepowaniu odwolawczym). Trybunal stwierdzil na tej
podstawie, ze uznajac, iz konieczne bylo okre§lenie uszczuplenia budzetu panstwa lub wystapienie
dostatecznie konkretnego gospodarczego ryzyka powstania obciazen dla tego budzetu, $cisle
zwigzanego ze szczegbélna korzys$cia wynikajaca badZz z zapowiedzi z dnia 4 grudnia 2002 r., badz
z oferty pozyczki akcjonariusza, ktére to ryzyko odpowiadalo tej korzysci albo prowadzilo do niej
w zamian, Sad naruszyl prawo poprzez zastosowanie kryterium mogacego automatycznie wykluczy¢,
ze owe interwencje parnistwa moga, na podstawie zwigzkéw miedzy nimi a ich skutkami, zosta¢ uznane
za jedng interwencje (pkt 105 wyroku wydanego w postepowaniu odwolawczym).

Trybunal zbadal nastepnie druga z ocen Sadu, o ktérych mowa w pkt 89 powyzej (pkt 106—110 wyroku
wydanego w postepowaniu odwolawczym). W tym wzgledzie Trybunal orzekl zasadniczo, ze o ile
Komisja powinna, do celéw stwierdzenia istnienia pomocy panstwa, wykaza¢ dostatecznie bezposredni
zwiazek miedzy z jednej strony korzyscia przyznana beneficjentowi a z drugiej strony uszczupleniem
budzetu panstwa, a nawet wystapieniem dostatecznie konkretnego gospodarczego ryzyka powstania
obcigzen dla tego budzetu, o tyle jednak nie jest konieczne, aby takie uszczuplenie badz takie ryzyko
odpowiadaly lub byly réwnowazne omawianej korzysci ani aby korzys¢ ta prowadzila w zamian do
takiego uszczuplenia lub takiego ryzyka, ani aby miala taki sam charakter jak zaangazowanie zasobow
panstwowych, z ktérych ona wynika (pkt 109 i 110 wyroku wydanego w postepowaniu odwotawczym).

Trybunal stwierdzit w zwiazku z tym w pkt 111 wyroku wydanego w postepowaniu odwolawczym, ze
Sad naruszyl prawo zaré6wno w ramach kontroli okreslenia przez Komisje interwencji panstwa
przyznajacej pomoc panstwa, jak i w ramach badania zwigzkéw miedzy okreslona korzyscia
a stwierdzonym przez Komisje zaangazowaniem zasobéw panstwowych. W konsekwencji Trybunat
uchylit zaskarzony wyrok i stwierdzil, ze nie bylo koniecznosci badania pozostalych zarzutéw
odwotania (pkt 113 i 114 wyroku wydanego w postepowaniu odwotawczym).

W drugiej kolejnosci Trybunal uznal, Zze posiada niezbedne informacje, by wyda¢ ostateczne
rozstrzygniecie z jednej strony w przedmiocie stwierdzenia niewazno$ci art. 1 zaskarzonej decyzji
w zakresie, w jakim Komisja odméwila uznania oswiadczen zlozonych od lipca 2002 r. za pomoc
panstwa w sprawie T-450/04, a z drugiej strony w przedmiocie czeéci drugiej zarzutu drugiego
i zarzutu trzeciego, podniesionych przez Republike Francuska i przez FT na poparcie ich skarg
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w sprawach T-425/04 i T-444/04 w zakresie, w jakim wspomniana cze$¢ i wspomniany zarzut sa
skierowane przeciwko dokonanemu w zaskarzonej decyzji stwierdzeniu istnienia korzysci
przysporzonej FT przez panstwo francuskie (pkt 116-142 wyroku wydanego w postepowaniu
odwotawczym).

Jesli chodzi o cze$¢ pierwsza oceny, w pkt 118 wyroku wydanego w postepowaniu odwolawczym
Trybunal uznal, Ze zarzuty podniesione w skardze w sprawie T-450/04 dotyczace stwierdzenia
niewaznos$ci art. 1 zaskarzonej decyzji w zakresie, w jakim Komisja odméwila uznania o$wiadczen
zlozonych od lipca 2002 r. za pomoc panstwa, s3 nieistotne dla sprawy.

Jesli chodzi o czes¢ druga oceny, po pierwsze, w pkt 126 wyroku wydanego w postepowaniu
odwotawczym Trybunal zauwazyl, ze w szczegélnosci z motywéw 188 i 189 zaskarzonej decyzji
wynika, iz Komisja nie oparfa swego stwierdzenia istnienia pomocy panstwa na zobowigzaniu, jakie
podjelo panstwo francuskie w drodze o$wiadczenia z dnia 12 lipca 2002 r.

Po drugie, w pkt 129 wyroku wydanego w postepowaniu odwolawczym Trybunal wywnioskowat
z pewnych fragmentéw motywéw 194 i 196 zaskarzonej decyzji, ze Komisja ocenila, iz zapowiedz
z dnia 4 grudnia 2002 r. i oferta pozyczki akcjonariusza, rozpatrywane lacznie, przysporzyly korzysci
angazujacej zasoby pafnstwowe w rozumieniu art. 87 ust. 1 WE. Nastepnie w pkt 130 i 131 tego wyroku
Trybunal, odsylajac do pkt 103 i 104 tego samego wyroku, uznal, ze Komisja stusznie zbadata dwa
powyzsze Srodki facznie, jako Ze jest oczywiste, iz pierwszego z nich nie mozna oddzieli¢ od drugiego.

Po trzecie, w pkt 132-136 wyroku wydanego w postepowaniu odwolawczym Trybunal orzeki, ze
Komisja stusznie uznala, iz pozyczka akcjonariusza zapowiedziana i zgloszona w dniu 4 grudnia
2002 r. przysporzyla FT korzysci w rozumieniu art. 87 ust. 1 WE, umozliwiajac temu przedsiebiorstwu
zwiekszenie $rodkéw finansowych i upewnienie rynku co do zdolnosci sprostania przez nie
platnosciom. Jesli chodzi o przestanke dotyczaca zaangazowania zasobéw panstwowych, w pkt 137
wyroku wydanego w postepowaniu odwotawczym Trybunal uznal, ze pozyczka akcjonariusza dotyczy
otwarcia linii kredytowej w wysokosci 9 mld EUR, i cho¢ FT nie podpisalo skierowanej do niego
umowy pozyczki akcjonariusza, moglo ono zlozy¢ swéj podpis w kazdej chwili, przyznajac sobie w ten
sposéb prawo bezzwlocznego przelania rzeczonej kwoty. W pkt 138 tego samego wyroku Trybunat
zauwazyl, ze Komisja wskazala w zaskarzonej decyzji, iz od dnia 5 grudnia 2002 r. FT opisato
w prezentacji dla inwestoréw ,linie kredytowa” panstwa francuskiego jako bezzwlocznie dostepna, ze
w tym samym dniu S & P oglosilo, iz panstwo francuskie bezzwlocznie przyzna kredyt akcjonariusza,
ze komisji ds. finanséw francuskiego zgromadzenia narodowego zasygnalizowano, iz pozyczka
akcjonariusza ,zostala juz udostepniona FI” i ze Moody’s oglosit w dniu 9 grudnia 2002 r., iz
potwierdzono, ze ,linia kredytowa na kwote 9 mld EUR zostala oddana do dyspozycji”. W pkt 139
tego wyroku Trybunal stwierdzil, iz zwazywszy na dodatkowe potencjalne obcigzenie zasobdéw
panstwowych do wysokosci 9 mld EUR, Komisja stusznie uznala, ze korzys¢, o ktérej mowa w pkt 132
niniejszego wyroku, zostala przyznana przy uzyciu zasobéw panstwowych w rozumieniu art. 87
ust. 1 WE.

Wreszcie w pkt 140 i 141 wyroku wydanego w postepowaniu odwotawczym Trybunal stwierdzil, ze
stan postepowania nie pozwala na wydanie orzeczenia w odniesieniu do podniesionych przez
Republike Francuska i przez FT zarzutéw drugiego i trzeciego w zakresie, w jakim zarzuty te sa
skierowane przeciwko stosowaniu przez Komisje kryterium rozwaznego inwestora prywatnego.
Trybunal uznal, ze to samo dotyczy podniesionego przez Republike Francuska i przez FT zarzutu
pierwszego, opartego na naruszeniu istotnych wymogéw proceduralnych i prawa do obrony, oraz
zarzutu czwartego Republiki Francuskiej, opartego na braku uzasadnienia, a zatem Zzadania spélek
Bouygues stwierdzenia niewazno$ci art. 2 zaskarzonej decyzji. W konsekwencji w pkt 142 wyroku
wydanego w postepowaniu odwotawczym Trybunal postanowil skierowac sprawy T-425/04, T-444/04
i T-450/04 do ponownego rozpoznania przez Sad w celu wydania orzeczenia w przedmiocie owej
cze$ci i owych zarzutéw oraz w przedmiocie podniesionego przed Sadem zadania, co do ktdrego
Trybunal sie nie wypowiedzial.
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Przebieg postepowania i zadania stron po skierowaniu spraw do ponownego rozpoznania

W nastepstwie wydania wyroku w postepowaniu odwolawczym sprawy T-425/04 RENV,
T-444/04 RENV i T-450/04 RENV zostaly przydzielone pierwszej izbie Sadu w skladzie
powiekszonym.

W dniu 31 maja 2013 r. Republika Francuska (w sprawie T-425/04 RENV) i FT (w sprawie
T-444/04 RENV) oraz w dniu 17 lipca 2013 r. Komisja (w kazdej z tych dwéch spraw) przedstawily,
zgodnie z art. 119 § 1 regulaminu postepowania z dnia 2 maja 1991 r., swoje uwagi na piSmie.
Republika Federalna Niemiec zrezygnowala z przedstawienia takich uwag w wymienionych sprawach.

Pismem z dnia 22 lipca 2013 r. FT poinformowalo Sad, ze w dniu 1 lipca 2013 r. zmienito swoja nazwe
na Orange.

Wskutek zmiany skladu izb Sadu sedzia sprawozdawca zostal przydzielony do czwartej izby Sadu,
a sprawy T-425/04 RENV, T-444/04 RENV i T-450/04 RENV zostaly ponownie przydzielone do
czwartej izby Sadu w skladzie powiekszonym.

Ze wzgledu na to, ze sedzia sprawozdawca nie mogl uczestniczy¢ w obradach, prezes Sadu przydzielit
sprawe innemu sedziemu sprawozdawcy, a wspomniane sprawy zostaly ponownie przydzielone széstej
izbie Sadu w skladzie powiekszonym.

Postanowieniami prezesa szdstej izby Sadu w skladzie powigkszonym z dnia 27 czerwca 2014 r., po
pierwsze, spétki Bouygues wystapily z postepowania w sprawie T-444/04 RENV, do ktérego wstapily
w charakterze interwenientéw popierajacych zadania Komisji, i po drugie, sprawa T-450/04 RENV
zostala wykreslona z rejestru Sadu, poniewaz spétki te wycofaly swoja interwencje oraz wycofaly swoja
skarge.

Postanowieniem prezesa szostej izby Sadu w sktadzie powiekszonym z dnia 15 lipca 2014 r. sprawy
T-425/04 RENV i T-444/04 RENV zostaly polaczone do lacznego rozpoznania w ramach procedury
ustnej i do wydania wyroku.

Na wiosek sedziego sprawozdawcy Sad (szoésta izba w skladzie powiekszonym) postanowil o otwarciu
ustnego etapu postepowania. W ramach $rodkéw organizacji postepowania przewidzianych w art. 64
regulaminu postepowania z dnia 2 maja 1991 r. Sad wezwal Republike Francuska i Komisje do
udzielenia odpowiedzi na niektére pytania, co tez strony uczynily w wyznaczonym terminie.

Pismem z dnia 8 sierpnia 2014 r. Republika Federalna Niemiec poinformowala Sad, ze nie bedzie
uczestniczyla w rozprawie.

Na rozprawie w dniu 24 wrze$nia 2014 r. wysluchane zostaly wystapienia stron i ich odpowiedzi na
pytania Sadu.

W sprawie T-425/04 RENV Republika Francuska, popierana przez Republike Federalng Niemiec, wnosi
do Sadu o:

— stwierdzenie niewazno$ci zaskarzonej decyzji w calosci,
— obciazenie Komisji kosztami postepowania.
W sprawie T-425/04 RENV Komisja wnosi do Sadu o:

— oddalenie skargi jako bezzasadnej,
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— obciazenie Republiki Francuskiej kosztami postepowania.
W sprawie T-444/04 RENV FT zwraca sie do Sadu o:

— stwierdzenie niewaznos$ci zaskarzonej decyzji,

— obciagzenie Komisji kosztami postepowania.

W sprawie T-444/04 RENV Komisja wnosi do Sadu o:

— oddalenie skargi jako bezzasadnej,

— obciazenie FT kosztami postepowania.

Na rozprawie Komisja wniosta takze do Sadu o odrzucenie skargi w sprawie T-444/04 RENV jako
niedopuszczalnej.

Co do prawa

1. W przedmiocie dopuszczalnosci skargi w sprawie T-444/04 RENV

Na rozprawie Komisja podniosta zarzut niedopuszczalnosci skargi wniesionej przez FT w sprawie
T-444/04 RENV ze wzgledu na brak interesu prawnego. Instytucja ta podniosla, ze w nastepstwie
wycofania skargi przez spolki Bouygues oraz w nastepstwie braku skierowania sprawy do ponownego
rozpoznania przez Sad w sprawie T-456/04 w wyroku wydanym w postepowaniu odwolawczym art. 2
zaskarzonej decyzji nie stanowil juz przedmiotu zadania stwierdzenia niewaznosci i nie istnialo juz
zatem konkretne, istniejace i aktualne ryzyko, ze FT zostanie zobowigzane do zwrotu rozpatrywanej
pomocy.

Nalezy zauwazy¢ przede wszystkim, ze wbrew temu, co twierdzi Komisja, art. 2 zaskarzonej decyzji
stanowi nadal przedmiot zadan stwierdzenia niewaznosci, zarowno Republiki Francuskiej, jak i FT,
wnoszacych o stwierdzenie niewaznosci w calos$ci zaskarzonej decyzji. Wspomniane zadanie
stwierdzenia niewaznosci art. 2 zaskarzonej decyzji zostanie zreszta zbadane w pkt 264—-270 ponize;j.

Nastepnie, jesli chodzi o zadanie zmierzajace do stwierdzenia niewaznosci art. 1 zaskarzonej decyzji,
nalezy przypomnie¢, ze zgodnie z utrwalonym orzecznictwem interes prawny musi istnie¢, pod
rygorem umorzenia postepowania, do momentu wydania orzeczenia sadowego, co oznacza, ze skarga
powinna w efekcie méc doprowadzi¢ do poprawy sytuacji skarzacego (wyrok z dnia 7 czerwca 2007 r.,
Wunenburger/Komisja, C-362/05 P, Zb.Orz., EU:C:2007:322, pkt 42; postanowienie z dnia 7 grudnia
2011 r., Fellah/Rada, T-255/11, EU:T:2011:718, pkt 12).

W niniejszej sprawie nalezy, po pierwsze, zauwazy¢, ze art. 1 zaskarzonej decyzji ma na celu wywotac
wiazace skutki prawne w stosunku do FT, jako ze jest ono jedynym beneficjentem $rodka
pomocowego, ktory zostal uznany w tymze artykule za niezgodny ze wspélnym rynkiem.

Po drugie, bez wzgledu na to, czy FT jest nadal narazone na jakiekolwiek ryzyko zwrotu rozpatrywanej
pomocy, nalezy uzna¢, iz stwierdzenie niewazno$ci art. 1 zaskarzonej decyzji na podstawie zarzutéw
podniesionych przez wspomniane przedsiebiorstwo mialoby ten skutek, ze stwierdzenie niezgodnosci
z prawem rozpatrywanego $rodka pomocowego, ktéry jest $rodkiem indywidualnym na rzecz FT,
staloby sie niewazne, co stanowi konsekwencje prawna zmieniajaca sytuacje prawna tego
przedsiebiorstwa i zapewniajaca mu korzysc.
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W kazdym razie z utrwalonego orzecznictwa wynika, ze strona skarzaca moze zachowac interes
w zadaniu stwierdzenia niewazno$ci aktu instytucji, po pierwsze, aby zapobiec powtdrzeniu sie
zarzucanej temu aktowi niezgodno$ci z prawem w przyszlosci (zob. wyrok z dnia 7 czerwca 2007 r.,
Wunenburger/Komisja, C-362/05 P, Zb.Orz., EU:C:2007:322, pkt 50 i przytoczone tam orzecznictwo),
i po drugie, w celu uzyskania stwierdzenia przez sad Unii popelnionej wobec strony skarzacej
bezprawnosci, aby stwierdzenie takie moglo stuzy¢ za podstawe ewentualnej skargi odszkodowawczej
majacej na celu odpowiednie naprawienie szkody wyrzadzonej zaskarzonym aktem (zob. podobnie
wyroki: z dnia 5 marca 1980 r., Kénecke Fleischwarenfabrik/Komisja, 76/79, Rec, EU:C:1980:68, pkt 8,
9; z dnia 31 marca 1998 r., Francja i in./Komisja, C-68/94 i C-30/95, Rec, EU:C:1998:148, pkt 74).

Z powyzszych rozwazan wynika, ze FT ma nadal istniejacy i aktualny interes prawny w stwierdzeniu
niewaznosci art. 1 zaskarzonej decyzji. Nalezy zatem oddali¢ zarzut niedopuszczalnosci podniesiony
przez Komisje na rozprawie wzgledem skargi wniesionej przez to przedsigbiorstwo.

2. W przedmiocie wniosku o stwierdzenie niewaznosci art. 1 zaskarzonej decyzji

Uwagi wstepne

W sprawie T-425/04 Republika Francuska podniosta cztery zarzuty na poparcie swojej skargi (przy
czym wszystkie te zarzuty odnosza sie do art. 1 zaskarzonej decyzji), mianowicie: po pierwsze,
naruszenie istotnych wymogéw proceduralnych i prawa do obrony, po drugie, przypadki naruszenia
prawa przy stosowaniu pojecia pomocy w rozumieniu art. 87 ust. 1 WE, a w szczegdlnosci kryterium
rozwaznego inwestora prywatnego, po trzecie, oczywiste bledy w ocenie tresci lub domniemywanych
skutkéw oswiadczen zlozonych od lipca 2002 r., i po czwarte, brak uzasadnienia w rozumieniu
art. 253 WE. W swoich uwagach na pi$mie z dnia 31 maja 2013 r. Republika Francuska wskazala, ze
podtrzymuje w calo$ci zarzuty pierwszy i czwarty, natomiast zarzuty drugi i trzeci podtrzymuje
w zakresie, w jakim dotycza stosowania kryterium rozwaznego inwestora prywatnego.

W sprawie T-444/04 FT podnioslo trzy zarzuty na poparcie swej skargi, przy czym wszystkie te zarzuty
odnosza sie réwniez do art. 1 zaskarzonej decyzji i odpowiadaja zasadniczo trzem pierwszym zarzutom
podniesionym przez Republike Francuska w sprawie T-425/04. W swoich uwagach na pi$mie z dnia
31 maja 2013 r. FT wskazalo, ze podtrzymuje w calo$ci zarzut pierwszy, natomiast zarzuty drugi
i trzeci podtrzymuje w zakresie, w jakim dotycza stosowania kryterium rozwaznego inwestora

prywatnego.

Republika Francuska i FT w swoich uwagach na pismie z dnia 31 maja 2013 r. oraz Komisja w swoich
uwagach na pi$mie z dnia 17 lipca 2013 r. odsylaja, w odniesieniu do ograniczonych w powyzszy
sposéb zarzutéw, do argumentéw, ktére podniosty one w pismach zlozonych w sprawach T-425/04
i T-444/04, i przedstawiaja kilka dodatkowych argumentéw w $wietle ustalen dokonanych przez
Trybunal w wyroku wydanym w postepowaniu odwolawczym.

Sad uwaza, ze w pierwszej kolejnosci nalezy zbada¢ zarzut pierwszy, a nastepnie zbadaé facznie zarzuty
drugi i trzeci w zakresie, w jakim obydwa te zarzuty dotycza stosowania kryterium rozwaznego
inwestora prywatnego.

W przedmiocie zarzutu pierwszego, opartego na naruszeniu istotnych wymogow proceduralnych i prawa
do obrony

Podniesiony przez Republike Francuska i FT zarzut pierwszy sklada sie z dwdch czesci, opartych, po

pierwsze, na naruszeniu istotnych wymogéw proceduralnych, i po drugie, na naruszeniu prawa do
obrony.
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W przedmiocie naruszenia istotnych wymogéw proceduralnych

— Argumenty stron

Republika Francuska i FT zarzucaja Komisji, ze ta naruszyla istotne wymogi proceduralne wskutek
braku rozszerzenia formalnego postepowania wyjasniajacego w celu objecia nim o$wiadczenia z dnia
12 lipca 2002 r. Twierdza one, ze o$wiadczenie to nie jest objete decyzja o wszczeciu wspomnianego
postepowania, podczas gdy z motywdédw 192-230 zaskarzonej decyzji wynika, ze stanowi ono
scentralny element” stuzacy wykazaniu istnienia zarzucanej w niniejszej sprawie pomocy panstwa,
a zatem jest ,odpowiednia [istotng] kwestia [informacja] faktyczna i prawng” w rozumieniu art. 6
ust. 1 rozporzadzenia nr 659/1999.

Republika Francuska dodaje, ze Komisja nie moze opiera¢ sie na fakcie, iz wladze francuskie szeroko
ustosunkowaly sie do uwag przedstawionych przez zainteresowane strony, a takze do raportu z dnia
28 kwietnia 2004 r., ktére to dokumenty dotyczyly oswiadczenia z dnia 12 lipca 2002 r., poniewaz owe
uwagi i 6w raport nie mogly spowodowal rozszerzenia zakresu postepowania wszczetego przez
Komisje oraz zwolni¢ jej z obowiazku formalnego rozszerzenia postepowania.

Republika Francuska utrzymuje réwniez, ze gdyby wladze francuskie mialy mozliwo$¢ przedstawienia
swojego punktu widzenia w przedmiocie o$wiadczenia z dnia 12 lipca 2002 r., Komisja musialaby
wziaé pod uwage ten punkt widzenia w zaskarzonej decyzji, ktéra mogtaby by¢ w konsekwencji inna.

Komisja odrzuca argumentacje Republiki Francuskiej i FT. Instytucja ta uwaza zasadniczo, ze
przestrzegala w niniejszej sprawie przepiséw proceduralnych przewidzianych w rozporzadzeniu
nr 659/1999.

— Ocena Sadu

Nalezy przypomnieé, ze Komisja zobowigzana jest wszcza¢ formalne postepowanie wyjasniajace,
przewidujace poinformowanie zainteresowanych stron, jesli w wyniku badania wstepnego powezmie
ona powazne watpliwosci co do zgodnosci danego $rodka ze wspdlnym rynkiem. Wynika z tego, iz nie
mozna wymaga¢ od Komisji, by przedstawila szczegélowa analize danego $rodka w komunikacie
dotyczacym wszczecia tego postepowania. Konieczne jest jednak, by Komisja dostatecznie precyzyjnie
zdefiniowala zakres przeprowadzanego przez siebie postepowania wyjasniajacego, aby prawo
zainteresowanych stron do przedstawienia uwag nie bylo pozbawione sensu [wyrok z dnia 31 maja
2006 r., Kuwait Petroleum (Niderlandy)/Komisja, T-354/99, Zb.Orz., EU:T:2006:137, pkt 85].

Decyzja o wszczeciu formalnego postepowania wyjasniajacego musi zatem umozliwi¢ zainteresowanym
stronom skuteczne wziecie udzialu w tym postepowaniu, w trakcie ktérego beda mialy one mozliwosé
przedstawienia swych argumentéw. W tym celu wystarczy, by strony poznaly rozumowanie, ktdre
doprowadzilo Komisje do wstepnego uznania, ze dany $§rodek moze stanowi¢ nowa pomoc niezgodna
ze wspolnym rynkiem (wyroki: z dnia 30 kwietnia 2002 r., Government of Gibraltar/Komisja,
T-195/01 i T-207/01, Rec, EU:T:2002:111, pkt 138; z dnia 23 pazdziernika 2002 r., Diputacién Foral de
Guiptzcoa/Komisja, T-269/99, T-271/99 i T-272/99, Rec, EU:T:2002:258, pkt 105).

I tak, z motywu 8 i z art. 6 ust. 1 rozporzadzenia nr 659/1999 wynika, ze decyzja o wszczeciu
formalnego postepowania wyjasniajacego musi zawiera¢ podsumowanie istotnych informacji
faktycznych i prawnych, wstepna ocene Komisji odno$nie do charakteru pomocowego danego $rodka
oraz okres$la¢ watpliwosci co do jego zgodnosci ze wspdélnym rynkiem po to, by zainteresowane
panstwo czlonkowskie i inne zainteresowane strony mogly skutecznie przedstawi¢ uwagi i, czyniac to,
dostarczyly Komisji wszystkich informacji, jakie sa jej potrzebne do oceny zgodnosci pomocy ze
wspoélnym rynkiem.
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W tych okolicznosciach wyrazenie ,odpowiednie [istotne] kwestie [informacje] faktyczne i prawne”
zawarte w art. 6 ust. 1 rozporzadzenia nr 659/1999 nalezy rozumie¢ jako obejmujace zasadnicze
informacje, w oparciu o ktére Komisja stwierdza na tym etapie postepowania, ze dany srodek moze
stanowi¢ pomoc panstwa niezgodna ze wspélnym rynkiem.

Ponadto, poniewaz celem formalnego postepowania wyjasniajacego jest umozliwienie Komisji
poglebienia i wyjasnienia kwestii podniesionych w decyzji o wszczeciu tego postepowania,
w szczegbélnosci poprzez zebranie uwag zainteresowanego panstwa czlonkowskiego i innych
zainteresowanych stron, moze sie zdarzy¢, ze w trakcie tego postepowania Komisja znajdzie sie
w posiadaniu nowych informacji lub Zze jej analiza ulegnie zmianie. W tym wzgledzie nalezy
przypomnieé, ze zgodnie z orzecznictwem pomiedzy decyzja koricowa i decyzja o wszczeciu
formalnego postepowania wyjasniajacego moga wystepowal pewne rozbieznos$ci, ktére jednak nie
powoduja wadliwosci decyzji konicowej (wyrok z dnia 4 marca 2009 r., Wtlochy/Komisja, T-424/05,
EU:T:2009:49, pkt 69). Niemniej jednak — i pomimo ze akty normujace postepowanie w dziedzinie
pomocy panstwa nie przewiduja wyraznie mozliwosci wydania decyzji korygujacej i rozszerzajacej
postepowanie w toku — orzecznictwo dopuszcza, aby w sytuacji gdy po wydaniu decyzji o wszczeciu
formalnego postepowania wyjasniajacego Komisja zorientuje sieg, iz decyzja ta opiera si¢ na niepelnych
okolicznosciach faktycznych lub na ich blednej kwalifikacji prawnej, Komisja miala mozliwos¢
dostosowania swojego stanowiska przez wydanie decyzji korygujacej (wyrok z dnia 20 wrze$nia
2011 r., Regione autonoma della Sardegna i in./Komisja, T-394/08, T-408/08, T-453/08 i T-454/08,
Zb.Orz., EU:T:2011:493, pkt 69-72). Decyzja taka nie bylaby jednak uzasadniona, jesli ramy
postepowania okreslone w decyzji o wszczeciu formalnego postepowania nie ulegly zmianie
w zasadniczy sposéb i jesli okolicznosci faktyczne i prawne, ktére stanowia podstawe rozumowania
Komisji, pozostaja zasadniczo takie same.

W niniejszej sprawie, majac na wzgledzie w szczegélnosci art. 1 zaskarzonej decyzji, jej
motywy 185-230, a takze ocene, jakiej dokona Sad ponizej w trakcie tacznej oceny zarzutéw drugiego
i trzeciego, bezsporne jest, ze chociaz o$wiadczenia zlozone od lipca 2002 r., a w szczeg6lnosci
o$wiadczenie z dnia 12 lipca 2002 r., zostaly uwzglednione przez Komisje jedynie jako tworzace
kontekst zapowiedzianej i zgloszonej w dniu 4 grudnia 2002 r. oferty pozyczki akcjonariusza, to
odegraly one kluczowa role przy uznaniu tego $rodka za bezprawna pomoc.

Nalezy zatem uzna¢ — jak stusznie podnosza Republika Francuska i FT — Ze o$wiadczenie z dnia
12 lipca 2002 r. stanowi niewatpliwie ,,odpowiednia [istotng] kwestie [informacje] faktyczna i prawna”
w rozumieniu art. 6 ust. 1 rozporzadzenia nr 659/1999 i z tego wzgledu powinno bylo zosta¢
wymienione w decyzji o wszczeciu postepowania.

Nalezy jednak stwierdzi¢, ze niniejszej czesci zarzutu brakuje podstaw faktycznych. Decyzja o wszczeciu
postepowania odwoluje si¢ bowiem w sposéb zwiezly, aczkolwiek wystarczajacy, do oswiadczen
zlozonych od lipca 2002 r., w tym do o$wiadczenia z dnia 12 lipca 2002 r., a takze do ich roli
w rozumowaniu Komisji.

I tak, w pkt 70 decyzji o wszczeciu postepowania Komisja sformulowata ogdlne stwierdzenie, zgodnie
z ktérym ,zapowiedZ przekazana ze strony wladz co do ich zaangazowania mogla juz zawierac
zaangazowanie zasobow panstwa, gdyby bylo to zaangazowanie nieodwolalne i tworzyto w ten sposéb
efekt oczekiwania i zaufania na rynku, znajdujacy odbicie w hossie papieréw wartosciowych — akcji FT
— oraz w pozytywnej reakcji agencji ratingowych”. W tym samym punkcie Komisja powiazala to ogdlne
stwierdzenie, bardziej konkretnie, z faktami wskazanymi w zgloszeniu wladz francuskich, ktére
odnosily si¢ wylacznie do srodkéw z grudnia 2002 r., wyjasniajac, ze ,[z]apowiedZ zaangazowania sie
panstwa [francuskiego] sprzezona z widocznym oddaniem do dyspozycji sumy kredytu prowadzi
Komisje do wykazania, iZ pomoc mogtaby w istocie by¢ uznana za udzielona nawet przed podpisaniem
ewentualnej umowy pomiedzy FT i ERAP w sprawie udostepnienia linii kredytowej”.
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Jak zauwazaja slusznie Republika Francuska i FT, te ostatnia zapowiedZ stanowi oczywiscie
o$wiadczenie z dnia 4 grudnia 2002 r. Jednak z przypisu 40 do decyzji o wszczeciu postepowania, do
ktérego odsyla pkt 70 tej decyzji, wynika, ze Komisja mogla zawrze¢ w swojej analizie o§wiadczenia
zlozone od lipca 2002 r., a w szczegélnosci oswiadczenie z dnia 12 lipca 2002 r. W przypisie tym
zostalo bowiem podkreslone, iz ,poczawszy od lipca 2002 r., a przede wszystkim od wrzesnia 2002 r.,
rynek zostal juz zapewniony o wsparciu panstwa [francuskiego] na rzecz FT”. Podobnie nalezy
zauwazy¢, ze w przypisie 39 do decyzji o wszczeciu postepowania Komisja ilustruje efekt oczekiwania
i zaufania na rynku, o ktérym to efekcie mowa w pkt 138 powyzej, przytaczajac w szczegdlnosci
o$wiadczenie S & P, zgodnie z ktérym ,[o]d lipca 2002 r. [S & P] wskazywalo, ze oczekiwane wsparcie
panstwa francuskiego, 56-procentowego udzialowca FT, jest prawdopodobnym czynnikiem
wspierajacym utrzymanie [ratingu] grupy na poziomie inwestycyjnym”.

Ponadto w pkt 83—-85 decyzji o wszczeciu postepowania w ramach przeprowadzonej w niej analizy
istnienia korzysci, ktérych FT nie uzyskaloby w zwyklych warunkach rynkowych, Komisja odniosta sie
nie tylko do oddania do dyspozycji oferty pozyczki akcjonariusza, lecz takze do zapowiedzi, ktéra ja
poprzedzita, a nastepnie wskazala w przypisie 48 do tej decyzji, ze ,[jluz w przeszlosci oswiadczenia
wladz francuskich, ktére pozwalaly domniemywaé, iz beda one uczestniczy¢ w rekapitalizacji, mialy
pozytywny wplyw na rynek, wykazujac polepszenie perspektyw dla ratingu FT” [tlumaczenie
nieoficjalne].

Z tych poszczegélnych ustalen nalezy wywnioskowad, ze decyzja o wszczeciu postepowania odnosi sie
w sposob wystarczajacy do oswiadczen zlozonych od lipca 2002 r., w tym do o$wiadczenia z dnia
12 lipca 2012 r., i zawiera zasadnicze informacje pozwalajace domniemywaé, ze w ramach swojej
analizy Komisja nie ogranicza si¢ do $rodkéw, ktére zostaly jej zgloszone w dniu 4 grudnia 2002 r.,
lecz dokonuje ich oceny facznie ze zdarzeniami, ktére je poprzedzaly. Jesli chodzi o te ostatnia
kwestie, decyzja o wszczeciu postepowania powoluje sie w szczegélnosci, w sposéb wystarczajaco jasny
i precyzyjny, na strategie panstwa francuskiego polegajaca na publicznym oglaszaniu, poczawszy od
lipca 2002 r., jego wsparcia dla FT, majaca na celu odzyskanie zaufania rynkéw i zapewnienie
utrzymania ratingu tego przedsiebiorstwa. Z decyzji o wszczeciu postepowania wynika zatem, ze
Komisja miala zamiar bardziej doglebnie przeanalizowa¢ dokladna role i dokladny wplyw o$wiadczen
i wczesniejszych zapowiedzi rzadu francuskiego.

Nalezy zatem stwierdzi¢, ze decyzja o wszczeciu postepowania pozwolita Republice Francuskiej i FT na
powziecie wystarczajacej wiedzy na temat zasadniczych ram postgpowania, a takze rozumowania, ktdre
doprowadzilo Komisje do uznania, iz rozpatrywane s$rodki mogly stanowi¢ pomoc niezgodna ze
wspélnym rynkiem, oraz na skuteczne przedstawienie uwag w trakcie formalnego postepowania

wyjasniajacego.

W kazdym razie, jak zostanie to przedstawione w sposéb bardziej szczegétowy ponizej podczas badania
czesci drugiej niniejszego zarzutu, kwestia skutkéw prawnych i gospodarczych oswiadczen zlozonych
od lipca 2002 r. zostala obszernie oméwiona w trakcie formalnego postepowania wyjasniajacego
i zaréowno Republika Francuska, jak i FT mogly konkretnie i szeroko przedstawi¢ swdj punkt widzenia
w tej kwestii. W zwiazku z tym, nawet jesli zostaloby stwierdzone, ze decyzja o wszczeciu postepowania
nie odnosi sie¢ w wystarczajacy sposéb do oswiadczenia z dnia 12 lipca 2002 r. i ze Komisja niezgodnie
z prawem nie wydala decyzji o skorygowaniu i rozszerzeniu formalnego postepowania wyjasniajacego,
nalezy stwierdzi¢, ze prawo tych stron do bycia wysluchanym oraz do uczestnictwa w postepowaniu
zostalo poszanowane.

Cze$¢ pierwsza podniesionego przez Republike Francuska zarzutu pierwszego nalezy zatem oddali¢
jako bezzasadna.
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W przedmiocie naruszenia prawa do obrony

— Argumenty stron

Republika Francuska i FT utrzymuja, ze Komisja naruszyla ich prawo do obrony w zakresie, w jakim
instytucja ta nie umozliwila im na Zadnym etapie postepowania administracyjnego skutecznego
przedstawienia ich punktu widzenia na temat nowatorskiego podejscia, ktére doprowadzito Komisje
do stwierdzenia istnienia pomocy panstwa w niniejszej sprawie, polegajacego na oparciu si¢ na
o$wiadczeniu z dnia 12 lipca 2002 r. w celu uznania za taka pomoc $rodkéw zgloszonych w grudniu
2002 r. Dopiero bowiem w zaskarzonej decyzji Komisja po raz pierwszy przedstawila wspomniane
podejscie. Republika Francuska i FT nie mialy zatem mozliwosci wypowiedzenia sie¢ przed przyjeciem
tej decyzji na temat implikacji prawnych i gospodarczych oswiadczenia z lipca 2002 r. dla kwalifikacji
oferty pozyczki akcjonariusza w §wietle przepiséw z zakresu pomocy panstwa.

Republika Francuska uwaza, ze Komisja nie moze opiera¢ sie na fakcie, iz wladze francuskie mialy
mozliwo$¢ wypowiedzenia si¢ w przedmiocie uwag zainteresowanych stron, a takze w przedmiocie
raportéw z dnia 22 marca i 28 kwietnia 2004 r., ktére dotyczyly w znacznej mierze charakteru
prawnego o$wiadczenia z dnia 12 lipca 2002 r. i jego skutkéw dla rynku, aby stwierdzi¢, ze ich prawo
do obrony bylo w pelni przestrzegane, gdyz twierdzenia zainteresowanych stron i ekspertéw wiaza
wylacznie ich samych. Podobnie Republika Francuska i FT podnosza, ze uwagi, ktére przedstawily one
w trakcie postepowania administracyjnego na temat uwag zainteresowanych stron oraz wspomnianych
dwdch raportéw, mialy na celu wylacznie zakwestionowanie stanowiska, zgodnie z ktérym
o$wiadczenie to stanowilo samo w sobie pomoc panstwa.

Ponadto Republika Francuska ponownie stwierdza, ze Komisja winna byla rozszerzy¢ formalne
postepowanie wyjasniajace w celu objecia nim o$wiadczenia z dnia 12 lipca 2002 r. Komisja mogla
przynajmniej skierowa¢ pismo do wladz francuskich, aby poinformowa¢ je o przedmiotowym
nowatorskim podejsciu i zwrécic sie do nich o przedstawienie uwag w tym wzgledzie.

Wreszcie Republika Francuska i FT podnoszg, ze gdyby mialy mozliwo$¢ skutecznego przedstawienia
swego punktu widzenia na temat o$wiadczenia z dnia 12 lipca 2002 r. oraz nowatorskiego podejscia
Komisji, instytucja ta musiataby wzia¢ go pod uwage w zaskarzonej decyzji, ktéra bylaby woéwczas
z pewnoscia inna. Z motywu 263 zaskarzonej decyzji wynika bowiem, ze Komisja stwierdzilaby brak
pomocy panstwa, gdyby nie mogla uwzgledni¢ rzeczonego o$wiadczenia w celu zbadania zgloszonych
$rodkow.

Komisja odrzuca argumentacje Republiki Francuskiej i FT.

— Ocena Sadu

Na wstepie nalezy przypomnie¢, ze zgodnie z utrwalonym orzecznictwem poszanowanie prawa do
obrony w toku kazdego postepowania wszczetego w stosunku do danej osoby i mogacego zakonczy¢
sie wydaniem aktu dla niej niekorzystnego stanowi podstawowa zasade prawa Unii, ktéra winna by¢
przestrzegana nawet wtedy, gdy brak jest szczegétowych uregulowan (wyroki: z dnia 10 lipca 1986 r.,
Belgia/Komisja, 234/84, Rec, EU:C:1986:302, pkt 27; z dnia 30 marca 2000 r., Kish Glass/Komisja,
T-65/96, Rec, EU:T:2000:93, pkt 32).

W pierwszej kolejnosci nalezy zbada¢, czy prawo do obrony Republiki Francuskiej zostato naruszone.
Zgodnie z utrwalonym orzecznictwem poszanowanie prawa do obrony w toku prowadzonego na
podstawie art. 88 ust. 2 WE formalnego postepowania wyjasniajacego wymaga, aby panstwu

czlonkowskiemu, ktérego postepowanie to dotyczy, stworzono mozliwo$¢ skutecznego przedstawienia
stanowiska na temat prawdziwosci i znaczenia dla sprawy faktéw i okolicznosci podnoszonych przez
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Komisje oraz na temat dokumentéw, ktérymi Komisja postuzyla sie na poparcie swego twierdzenia
istnienia naruszenia prawa Unii, a takze na temat uwag przedstawionych przez zainteresowane strony
zgodnie z art. 88 ust. 2 WE. Jesli panstwo czlonkowskie nie mialo mozliwosci ustosunkowania sie do
takich uwag, Komisja nie moze uwzglednic¢ ich w swojej decyzji przeciwko temu panstwu (zob. wyrok
z dnia 15 listopada 2011 r., Komisja i Hiszpania/Government of Gibraltar i Zjednoczone Kroélestwo
Wielkiej Brytanii, C-106/09 P i C-107/09 P, Zb.Orz., EU:C:2011:732, pkt 165 i przytoczone tam
orzecznictwo).

Nalezy stwierdzi¢, ze z akt sprawy wynika, iz Republika Francuska przedstawila w szerokim zakresie
swdj punkt widzenia na temat prawdziwosci i znaczenia podnoszonych faktéw i okolicznosci, a takze
na temat uwag przedstawionych przez zainteresowane strony, wobec czego wymogi wynikajace
z orzecznictwa przypomnianego w pkt 152 powyzej zostaly w pelni spetnione.

Co sie tyczy w szczegdlnosci oswiadczenia z dnia 12 lipca 2002 r., oprdcz tego, ze decyzja o wszczeciu
postepowania odnosi si¢ do niego w sposéb wystarczajacy (zob. pkt 130-142 powyzej), nalezy
stwierdzi¢, ze Republika Francuska otrzymala i szeroko skomentowala w pisSmie z dnia 10 czerwca
2004 r. raporty konsultantéw zewnetrznych Komisji z dnia 22 marca i 28 kwietnia 2004 r., ktére
zgodnie z upowaznieniem udzielonym przez te instytucje dotyczyly konkretnie charakteru prawnego
i skutkéow dla rynku oswiadczen zlozonych od lipca 2002 r., a w szczegdélnosci oswiadczenia z dnia
12 lipca 2002 r.

Republika Francuska skomentowala juz wczesniej, w piSmie z dnia 29 lipca 2003 r., uwagi
przedstawione zwlaszcza przez spétki Bouygues z dnia 11 kwietnia 2003 r., ktére zawieraly réwniez
obszerne rozwazania na temat implikacji prawnych i gospodarczych os$wiadczen zlozonych od lipca
2002 r., w tym o$wiadczenia z dnia 12 lipca 2002 r.

Ponadto Republika Francuska, zgodnie z tym, co potwierdzita w odpowiedzi na pytanie zadane przez
Sad na rozprawie z dnia 24 wrze$nia 2014 r., wypowiedziala si¢ takze w przedmiocie konsekwencji
wynikajacych z o$wiadczen zlozonych od lipca 2002 r. podczas dwéch spotkan ze stuzbami Komisji
w dniach 16 i 23 czerwca 2004 r.

Ponadto Republika Francuska nie moze skutecznie opiera¢ sie¢ na fakcie, ze podstawowa teza broniona
w raporcie z dnia 28 kwietnia 2004 r., a takze w uwagach niektérych zainteresowanych stron byta
okoliczno$¢, iz oswiadczenie z dnia 12 lipca 2002 r. stanowito samo w sobie pomoc panstwa, ktéra to
okoliczno$¢ jedynie potwierdzala w rzeczywistosci, ze kwestia implikacji prawnych i gospodarczych
tego o$wiadczenia budzita kontrowersje i ze Komisja zamierzala te kwestie wyjasnic.

Podobnie Republika Francuska nie moze tym bardziej oprze¢ sie na fakcie, ze Komisja nie byta
zwigzana uwagami zainteresowanych stron ani wnioskami swoich wlasnych ekspertyz. W istocie,
chociaz Komisja rzeczywiscie nie jest zwigzana wspomnianymi informacjami, to jednak jest
zobowigzana — w interesie prawidlowego stosowania postanowien traktatu o podstawowym znaczeniu,
odnoszacych sie do pomocy panstwa — do ich zbadania (zob. podobnie wyrok z dnia 2 kwietna 1998 r.,
Komisja/Sytraval i Brink’s France, C-367/95 P, Rec, EU:C:1998:154, pkt 62). Wazne jest, aby kwestia
implikacji prawnych i gospodarczych o$wiadczen zlozonych od lipca 2002 r. zostala podniesiona
podczas postepowania administracyjnego, co mialo miejsce w niniejszej sprawie.

Nie mozna takze uwzgledni¢ argumentu Republiki Francuskiej opartego na rzekomo nowatorskim
charakterze podejscia przyjetego w niniejszej sprawie przez Komisje, aby stwierdzi¢ istnienie niezgodnej
z prawem pomocy panstwa. Komisja nie jest bowiem zobowiazana, przed wydaniem ostatecznej decyzji,
do przedstawienia zainteresowanemu panstwu czlonkowskiemu albo innym zainteresowanym stronom
oceny prawnej, jaka zamierza przyja¢ w tej decyzji, i to bez wzgledu na to, jak bardzo innowacyjna
moze by¢ ta ocena. Nalezy przypomnie¢ w tym wzgledzie, ze zgodnie z orzecznictwem z zadnego
przepisu regulujacego zagadnienie pomocy panstwa ani z orzecznictwa nie wynika, by Komisja byla
zobowigzana do wystuchania beneficjenta zasobéw panstwowych w przedmiocie dokonanej przez
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siebie oceny prawnej danego srodka lub tez do powiadomienia zainteresowanego panstwa
czlonkowskiego — a tym bardziej beneficjenta pomocy — o stanowisku zajetym przez siebie przed
wydaniem decyzji, jesli zainteresowane strony oraz panstwo czlonkowskie mialy mozliwos¢
przedstawienia swoich uwag (zob. wyrok z dnia 8 lipca 2004 r., Technische Glaswerke
IImenau/Komisja, T-198/01, Zb.Orz., EU:T:2004:222, pkt 198 i przytoczone tam orzecznictwo).

Wrynika z tego, ze Republika Francuska nie ma racji, utrzymujac, iz jej prawo do obrony zostalo
naruszone.

W drugiej kolejnosci w odniesieniu do FT nalezy przypomnieé, ze postepowanie administracyjne
w sprawie pomocy panstwa wszczyna sie wylacznie przeciwko zainteresowanemu panstwu
czlonkowskiemu. Wytacznie wspomniane panstwo czlonkowskie jako adresat zaskarzonej decyzji moze
wiec powolywal sie na rzeczywiste prawo do obrony (zob. wyrok z dnia 1 lipca 2009 r., Operator
ARP/Komisja, T-291/06, Zb.Orz., EU:T:2009:235, pkt 35 i przytoczone tam orzecznictwo). Wylacznie
przedsiebiorstwa korzystajace z pomocy uwazane sa w tym postepowaniu za strony zainteresowane
w rozumieniu art. 88 ust. 2 WE (wyrok z dnia 16 grudnia 1999 r., Acciaierie di Bolzano/Komisja,
T-158/96, Rec, EU:T:1999:335, pkt 42). Wspomniane orzecznictwo przyznaje tym podmiotom
zasadniczo role zrédla informacji dla Komisji w ramach postepowania administracyjnego wszczetego
na podstawie tego postanowienia. Z powyzszego wynika, ze zainteresowani — dalecy od mozliwosci
powolywania si¢ na prawo do obrony przyslugujace osobom, wzgledem ktérych toczy sie
postepowanie — uprawnieni sa jedynie do wziecia udzialu w postepowaniu administracyjnym w takim
zakresie, jaki wynika z okolicznos$ci danej sprawy (wyroki: z dnia 25 czerwca 1998 r., British Airways
i in./Komisja, T-371/94 i T-394/94, Rec, EU:T:1998:140, pkt 59, 60; z dnia 6 marca 2003 r.,
Westdeutsche Landesbank Girozentrale i Land Nordrhein-Westfalen/Komisja, T-228/99 i T-233/99,
Rec, EU:T:2003:57, pkt 125).

Ponadto Sad orzekl, ze prawo zainteresowanych stron do informacji nie wykracza poza prawo do bycia
wysluchanym przez Komisje. W szczegdlno$ci nie moze ono obejmowaé ogdlnego prawa do
przedstawienia stanowiska w przedmiocie wszystkich potencjalnie kluczowych punktéw podniesionych
w toku formalnego postepowania wyjasniajacego (zob. wyrok z dnia 30 listopada 2009 r.,
Francja/Komisja, T-427/04 i T-17/05, Zb.Orz., EU:T:2009:474, pkt 149 i przytoczone tam
orzecznictwo).

W niniejszej sprawie nalezy stwierdzi¢, ze prawa procesowe FT jako zainteresowanej strony byly
w pelni przestrzegane. I tak, Komisja powiadomila wszystkich zainteresowanych, w tym FT,
o wszczeciu postepowania dotyczacego rozpatrywanych srodkéw pomocy, oglaszajac w Dzienniku
Urzedowym Unii Europejskiej z dnia 12 marca 2003 r. zaproszenie do przedstawienia uwag na
podstawie art. 88 ust. 2 WE, decyzje o wszczeciu postepowania, a takze jej streszczenie. W decyzji tej
Komisja jasno przedstawila powody, na podstawie ktérych stwierdzila wstepnie, ze rozpatrywane
$rodki stanowily pomoc panstwa (motywy 68-71, 81-106 i 109-115 decyzji o wszczeciu
postepowania), oraz zbadala ewentualna zgodno$¢ tej pomocy ze wspdlnym rynkiem
(motywy 121-132 decyzji o wszczeciu postepowania). FT, jak przyznalo to zreszta samo w swoich
pismach, mialo mozliwo$¢ skutecznego przedstawienia swojego punktu widzenia na temat
poszczegélnych okolicznosci i zarzutéw podniesionych przez Komisje we wspomnianej decyzji.

Ponadto z rozwazan przedstawionych w pkt 130-142 powyzej wynika, ze decyzja o wszczeciu
postepowania odnosila sie w wystarczajacy sposéb do oswiadczenia z dnia 12 lipca 2002 r. i ze
Komisja nie byla zobowigzana, z tytulu praw procesowych zainteresowanych stron, ani do wydania
decyzji o rozszerzeniu postepowania, ani do bardziej szczegélowego przedstawienia w trakcie
formalnego postepowania wyjasniajacego dokonanej przez siebie oceny prawnej w przedmiocie
wspomnianego o$wiadczenia.
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Ponadto i w kazdym razie, badajac argumenty podniesione przez FT na poparcie niniejszej czesci
zarzutu nawet pod katem poszanowania prawa do obrony sensu stricto, nalezy stwierdzi¢, ze prawo to
nie zostalo naruszone w niniejszej sprawie.

Z akt sprawy wynika bowiem, ze Komisja powiadomita FT o raportach z dnia 22 marca i 28 kwietnia
2004 r., chociaz nie byla do tego w zaden sposéb zobowiazana, a FT szeroko je skomentowalo
w licznych analizach prawnych i ekonomicznych przedstawionych w trakcie formalnego postepowania
wyjasniajacego, ktore to analizy mialy na celu wykazanie, Ze o§wiadczenia ztozone od lipca 2002 r. nie
stanowily pomocy panstwa. Z akt sprawy wynika réwniez, ze FT przekazalo Komisji raport z dnia
12 stycznia 2004 r. zredagowany przez jednego z ekspertow prawnych tego przedsiebiorstwa w oparciu
zwlaszcza o uwagi przedstawione przez zainteresowane strony. W pozostalym zakresie nalezy odestac
do uwag przedstawionych w pkt 157-159 powyzej, ktére dotycza réwniez FT.

W $wietle powyzszego cze$¢ druga zarzutu pierwszego nalezy oddali¢ jako bezzasadna. W zwiazku
z powyzszym zarzut pierwszy nalezy oddali¢ w calosci.

W przedmiocie zarzutéw drugiego i trzeciego, opartych na naruszeniu prawa i oczywistych bledach
w ocenie w odniesieniu do stosowania kryterium rozwaznego inwestora prywatnego

Argumenty stron

W ramach zarzutu drugiego Republika Francuska i FT twierdza w szczegélnosci, ze Komisja
niewlasciwie zastosowata kryterium rozwaznego inwestora prywatnego.

W tym wzgledzie w pierwszej kolejnosci Republika Francuska i FT zarzucaja Komisji, ze zastosowata to
kryterium do o$wiadczen zlozonych od lipca 2002 r. — a zwlaszcza do o$wiadczenia z dnia 12 lipca
2002 r. — gdy tymczasem $wiadczenia te nie mogly zosta¢ uznane za pomoc panstwa, poniewaz nie
oznaczaly nieodwolalnego zaangazowania zasob6éw panstwowych. Republika Francuska i FT odrzucaja
teze Komisji, zgodnie z ktéra owe o$wiadczenia i $rodki z grudnia 2002 r. stanowily czes¢ ciaglego
procesu ratowania FT, i podkreslaja, ze zadnego z poszczegdlnych ,zdarzen” tego procesu nie mozna
uzna¢ za pomoc panstwa oraz ze punktem wyjscia wspomnianego procesu nie jest jakiekolwiek
zobowigzanie prawne ze strony panstwa. Republika Francuska i FT dodaja, ze teza ta prowadzi
paradoksalnie do pozbawienia panstwa czlonkowskiego mozliwosci starannego i ostroznego
wykonywania jego obowiazkéw rozwaznego inwestora, upewniajacego sie przed podjeciem
jakiegokolwiek zobowiazania, Ze zostaly spelnione wszystkie istotne warunki. Wreszcie wypowiedzi
stanowigce przedmiot os$wiadczenia z dnia 12 lipca 2002 r. nie sa odmienne od wypowiedzi
pochodzacych od akcjonariuszy prywatnych w podobnych okoliczno$ciach.

W drugiej kolejnosci Republika Francuska i FT utrzymujg, ze Komisja nie mogla zastosowac kryterium
rozwaznego inwestora prywatnego do dwéch odrebnych zdarzen takich jak o$wiadczenia zlozone od
lipca 2002 r. oraz $rodki z grudnia 2002 r., ktére nie stanowily jednej interwencji. Interwencje
panstwowe, co do ktérych Trybunatl stwierdzit w wyroku wydanym w postepowaniu odwolawczym, iz
nie mozna wykluczy¢ automatycznie, ze nalezy uznaé je za jedna interwencje, stanowia zapowiedz
z dnia 4 grudnia 2002 r. i oferte pozyczki akcjonariusza. Trybunal nie uznal zatem, ze oswiadczenia
zlozone od lipca 2002 r. i érodki z grudnia 2002 r. stanowily jedna interwencje. W kazdym razie
kryteria ustanowione przez Trybunal w pkt 103 i 104 wyroku wydanego w postepowaniu
odwolawczym dla celéw okreslenia przypadkéw, w ktérych kolejne interwencje maja tak Scisty
zwigzek, ze niemozliwe jest ich rozdzielenie, nie zostaly w sposéb oczywisty spelnione w niniejszej
sprawie.

W trzeciej kolejnosci Republika Francuska i FT twierdza, ze Komisja niewlasciwie zastosowala

kryterium rozwaznego inwestora prywatnego, uznajac, iz $rodki z grudnia 2002 r. nie powinny by¢
analizowane zgodnie ze stanem na dzien, w ktérym zostaly podjete, lecz w oparciu o wczesniejsza
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sytuacje sprzed lipca 2002 r., co wiecej, bez uwzglednienia zdarzen zaistnialych miedzy tymi dwiema
datami. Kwestionuja one ponadto twierdzenie Komisji, zgodnie z ktérym sytuacja z grudnia 2002 r.
byta ,skazona” o$wiadczeniem z dnia 12 lipca 2002 r. i nie odpowiadala juz zatem zwyklym warunkom
rynkowym. Dodaja one, ze podejicie przyjete w niniejszej sprawie przez Komisje jest oczywiscie
sprzeczne z zasada pewnosci prawa w zakresie, w jakim oznacza ono dla panstw czltonkowskich
i zainteresowanych przedsiebiorstw subiektywna, niepewna i arbitralna interpretacje pojecia pomocy
panstwa.

W ramach zarzutu trzeciego Republika Francuska i FT zarzucaja Komisji, ze dopuscita sie ona
oczywistych bledéw w ocenie w ramach stosowania kryterium rozwaznego inwestora prywatnego.

W tym wzgledzie Republika Francuska zarzuca zasadniczo Komisji, ze instytucja ta uznala, iz
o$wiadczenia zlozone od lipca 2002 r. mogly by¢ postrzegane przez rynki jako zobowigzanie podjete
przez panstwo francuskie. Twierdzi ona, ze w chwili zlozenia o$wiadczenia z dnia 12 lipca 2002 r.
charakter $rodkéw, jakie panstwo francuskie zamierzalo podja¢ w stosunku do FT, nie zostal jeszcze
okreslony oraz ze w szczegélnosci nie podjeto zadnej decyzji inwestycyjnej, ktéra mozna by uznac za
kategoryczne zobowiazanie panstwa francuskiego. Teza Komisji pozostaje zreszta w sprzecznosci
z bardzo ogélnymi i nieprecyzyjnymi wypowiedziami ministra gospodarki zawartymi w tym
o$wiadczeniu, z ktérych wynika, Ze ewentualna interwencja panstwa miala nastapi¢ na warunkach
rynkowych i wylacznie w przypadku potwierdzonych trudnosci finansowych przedsiebiorstwa, co nie
miato miejsca w chwili wydania owego o$wiadczenia. W odniesieniu do kontaktéw rzadu francuskiego
z agencjami ratingowymi w lipcu 2002 r., ktére to kontakty nie byly wcale nadzwyczajne czy
wyjatkowe, lezaly one w gestii akcjonariusza wigkszo$ciowego, ktérego rozwazne postepowanie
polegalo w szczegdlnosci na regularnym i uwaznym $ledzeniu ratingu jego przedsiebiorstw.

Ze swej strony FT utrzymuje w pierwszej kolejnosci, ze Komisja popelnita oczywisty blad w ocenie,
uznajac, iz o$wiadczenia ztozone od lipca 2002 r. nie mogly pochodzi¢ od inwestora sluzacego za punkt
odniesienia, znajdujacego sie w takiej samej sytuacji jak panstwo francuskie. FT twierdzi, ze za pomoca
o$wiadczenia z dnia 12 lipca 2002 r. panstwo francuskie staralo sie¢ po prostu wplyna¢ na reakcje
rynkéw dzieki swojej renomie jako wierzyciela oraz wyplacalnego i pewnego dluznika. Postuzylo sie
ono szczegélnymi regutami dotyczacymi funkcjonowania rynkéw finansowych, aby ustabilizowaé
pozycje ekonomiczng FT, tak jak postapitby akcjonariusz prywatny znajdujacy sie¢ w poréwnywalnej
sytuacji. Z o$wiadczenia tego wynika jasno, ze panstwo francuskie nie podjelo jeszcze decyzji
o kategorycznej i nieodwolalnej interwencji. Co sie tyczy os$wiadczen z dnia 13 wrze$nia
i 2 pazdziernika 2002 r., sa one tak samo ogdlne i nieprecyzyjne. FT dodaje w szczegdlnosci, ze
panstwo francuskie podjelo odpowiednie srodki od momentu publikacji w dniu 12 wrze$nia 2002 r.
pélrocznego sprawozdania finansowego tego przedsigbiorstwa, ktére wskazywalo na korzystne wyniki
operacyjne, lecz na niezréwnowazona struktura finansowa.

W drugiej kolejnoéci FT uwaza, ze Komisja nie wykazala, iz o$§wiadczenie z dnia 12 lipca 2002 r.
skutkowalo skazeniem sytuacji rynkowej, ktére trwalo do grudnia 2002 r.

W odniesieniu do zarzutu drugiego Komisja zarzuca Republice Francuskiej i FT w pierwszej kolejnosci,
ze dokonaly one statycznej i ,fotograficznej” interpretacji rozpatrywanej operacji, jak rowniez
zawezajacej, fragmentarycznej i blednej wykladni zaskarzonej decyzji. Tymczasem dzielona analiza
zdarzen, ktére mialy miejsce przed oferta pozyczki akcjonariusza, nie jest mozliwa. Komisja wskazuje,
ze w motywach 187, 222 i nast. zaskarzonej decyzji wyjasnila ona zreszta powody, dla ktérych byla
zobowigzana do zbadania jako calo$ci o$wiadczen zlozonych od lipca 2002 r. i oferty pozyczki
akcjonariusza. Uwaza ona, ze z uwagi na zwigzek materialny i ekonomiczny miedzy o$wiadczeniem
z dnia 12 lipca 2002 r. a oferta pozyczki akcjonariusza konieczne bylo zbadanie wszystkich zachowan
panstwa francuskiego poczawszy od lipca 2002 r. Dodaje ona, ze strategia wladz francuskich
wpisywala sie w ciagly proces ratowania FT, nieograniczajacy si¢ do zdarzen z grudnia 2002 r.
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W niniejszej sprawie nastepstwo gléwnych zdarzen, opisanych w motywach 36-56 zaskarzonej decyzji,
wyraznie wskazuje na wyrazony przez Republike Francuska zamiar wsparcia FT, tak by zapobiec
wszelkiemu poézniejszemu obnizeniu ratingu tego przedsigbiorstwa. W tym wzgledzie rynki finansowe
nie zastanawialy si¢ nad tym, czy o$wiadczenia zlozone od lipca 2002 r. byly wiazace oraz czy
wyrazaly nieodwolalne zobowigzanie. To raczej stworzone przez panstwo francuskie wrazenie, ze owo
zobowiazanie bylo kategoryczne i wiazace, mialo decydujace znaczenie dla oceny sytuacji zaréwno
przez agencje ratingowe, jak i przez rynki, zwazywszy na wzrost kursu akcji FT po zlozeniu
o$wiadczenia z dnia 12 lipca 2002 r. W konsekwencji kwestia, czy oswiadczenia zlozone od lipca
2002 r. stanowily pomoc, nie jest juz istotna, poniewaz w momencie konkretyzacji tych oswiadczen
w grudniu 2002 r. w formie oferty pozyczki akcjonariusza ustalone zostalo, po pierwsze, ze
zobowigzanie stalo si¢ nieodwolalne, a po drugie, Ze nie bylo ono zgodne z kryterium inwestora
prywatnego, zwazywszy, ze nie dzialal on juz w zwyktych warunkach rynkowych.

Zdaniem Komisji inwestor prywatny nie zlozylby o$wiadczen takich jak o$wiadczenia zlozone przez
wladze francuskie od lipca 2002 r. Ze wzgledu na bardzo niezréwnowazona sytuacje finansowa FT
w 2002 r., na okolicznos¢, ze plan oddluzenia zapowiadany przez kierownictwo w marcu 2002 r. zostal
oceniony jako niewykonalny, ze FT utracila zaufanie rynkéw, ze w tym okresie nie podjeto zadnego
dziatania w kierunku poprawy zarzadzania przedsigbiorstwem i poprawy jego wynikéw ani tez nie
zlecono poglebionego audytu oraz ze rzad francuski — zgodnie z jego wlasnymi o$wiadczeniami — nie
mial jasnego pomystu na rozwigzanie kryzysu FT, rozwazny inwestor prywatny przy skladaniu
o$wiadczen zmierzajacych do uspokojenia rynkéw postapitby w bardziej ostrozny sposéb. Komisja
przypomina, ze w niniejszej sprawie uznala ona, iz nie dysponuje wystarczajacymi elementami, by
udowodni¢ w niepodwazalny sposéb, ze oswiadczenia zlozone od lipca 2002 r. stanowily nieodwotalne
zaangazowanie zasobow panstwowych, a tym samym pomoc w rozumieniu art. 87 WE. Instytucja ta
miala wszakze prawo sprawdzi¢, czy w okolicznosciach takich jak te zaistniale w lipcu 2002 r.
rozwazny inwestor prywatny podjalby takie samo ryzyko, ktére obejmowalo, po pierwsze, ryzyko
gospodarcze zwigzane z wiarygodnoscia tych os$wiadczen na rynku, a po drugie, ryzyko prawne,
poniewaz os$wiadczenia te mogly zosta¢ uznane za wiazace na gruncie wielu krajowych porzadkoéow
prawnych. Na tej podstawie Komisja uznala, ze od lipca 2002 r. niemozliwe stalo si¢ poréwnanie
zachowania inwestora publicznego z zachowaniem inwestora prywatnego w zwyklej sytuacji rynkowej
poniewaz zaden inwestor prywatny nie bylby w stanie wplyna¢ na rynek, w sposéb, w jaki uczynily to
wladze francuskie poprzez swe o$wiadczenia zlozone od lipca 2002 r. Z tego wzgledu Komisja doszla
do wniosku, ze stosowanie kryterium rozwaznego inwestora prywatnego do sytuacji w samym tylko
grudniu 2002 r. bylo znieksztalcone, poniewaz w tym okresie nie bylo juz mozliwe sformulowanie
oceny w odniesieniu do sytuacji FT w zwyklych warunkach rynkowych.

Komisja odpiera zarzut, ze jakoby uniemozliwiala ona panstwom cztonkowskim podejmowanie
zachowann w charakterze rozwaznych inwestoréw. Ograniczyla sie¢ ona do poréwnania zachowania
panstwa francuskiego z zachowaniem podmiotu prywatnego w toku calego procesu, w wyniku ktérego
panstwo to skonkretyzowalo swoje wsparcie w formie oferty pozyczki akcjonariusza, zwazywszy, ze ta
oferta pozyczki stanowi jedynie konkretyzacje zasadniczej decyzji panstwa francuskiego o wsparciu FT
dzieki odpowiednim $rodkom zapowiedzianym w o$wiadczeniach zlozonych od lipca 2002 r. Jednakze
publiczne zamanifestowanie wobec rynku tego wyraznego i kategorycznego zobowiazania wiazalo sie
z ryzykiem finansowym, jakiego inwestor prywatny nie podjatby z taka nieostrozno$cia, przynajmniej
bez wczes$niejszego doglebnego zapoznania sie z sytuacja ekonomiczng FT. Same wladze francuskie
przyznaly w toku postepowania administracyjnego, ze w dniu 12 lipca 2002 r. nie znaly ani dokladnej
sytuacji FT, ani skutecznych $rodkéw, by naprawi¢ te sytuacje. W takich okolicznosciach kazdy
rozwazny akcjonariusz unikalby skladania o$wiadczen mogacych skutkowa¢ powstaniem po jego
stronie zobowiazania, chocby przyszlego, mogacego zagrozi¢ jego wlasnej sytuacji finansowej na
rynkach.

W drugiej kolejnosci Komisja utrzymuje, ze nie popelnita bledu, uznajac, iz o§wiadczenia zlozone od

lipca 2002 r. i oferte pozyczki akcjonariusza zapowiedziana i zgloszona w dniu 4 grudnia 2002 r.
nalezy analizowac jako calo$¢ w swietle art. 87 ust. 1 WE. Twierdzi ona, ze kryteria ustanowione przez
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Trybunal w pkt 103 i 104 wyroku wydanego w postepowaniu odwolawczym zostaly spelnione
w niniejszej sprawie oraz ze z przedstawionego w pkt 3-19 tego wyroku stanu faktycznego wynika
w sposOb oczywisty, iz istnieje Scislty i nierozerwalny zwigzek miedzy owymi o$wiadczeniami i owa
oferta pozyczki. W tym wzgledzie Komisja utrzymuje, po pierwsze, ze rozpatrywane interwencje
panstwa mialy miejsce w krétkich odstepach czasu i wpisywaly sie w ogélna strategie ratowania FT, po
drugie, ze jedynym celem tych réznych interwencji byto unikniecie powaznych trudnosci z plynnoscia
FT w 2003 r. oraz, po trzecie, ze sytuacja FT w okresie miedzy lipcem i grudniem 2002 r. nie ulegla
znaczacej zmianie.

W trzeciej kolejnosci Komisja kwestionuje argument Republiki Francuskiej i FT oparty na tym, ze
instytucja ta nie mogla umiejscowi¢ si¢ w sytuacji z lipca 2002 r. w celu zastosowania kryterium
rozwaznego inwestora prywatnego do $rodkéw z grudnia 2002 r. Instytucja ta odpiera ich zarzut,
zgodnie z ktérym uwzglednila ona wylacznie sytuacje z lipca 2002 r., ignorujac w ten sposéb $rodki
przyjete pomiedzy ta data a grudniem 2002 r. Zdaniem Komisji wszystkie $rodki poczawszy od lipca
2002 r. zostaly podjete przez wladze francuskie w ,skazonym” przez oswiadczenie z dnia 12 lipca
2002 r. kontekscie. I tak, konsorcjum bankowe moglo si¢ zebra¢ we wrzesniu 2002 r. wylacznie
dlatego, ze rating FT mogl zosta¢ dzieki temu oswiadczeniu utrzymany. Komisja ponownie podkresla,
ze oferta pozyczki akcjonariusza stanowi jedynie konkretyzacje zasadniczej decyzji, ogloszonej
publicznie w lipcu 2002 r., o wsparciu FT. Poniewaz kryterium rozwaznego inwestora prywatnego
zostalo zastosowane w dniu tej konkretyzacji, Komisji nie mozna zarzuci¢, ze naruszyla ona zasade
pewnosci prawa.

W odniesieniu do zarzutu trzeciego w pierwszej kolejnosci Komisja utrzymuje, ze decyzja panstwa
francuskiego w sprawie wsparcia FT byla ,co do zasady jasna” od dnia 12 lipca 2002 r., mimo ze
zasady zaangazowania tego panstwa nie zostaly jeszcze woéwczas okres$lone. O$wiadczenie z dnia
12 lipca 2002 r. skladalo sie na ,wiarygodna strategie zobowigzaniowa panstwa celem wsparcia FT”
i bylo tak postrzegane przez rynki. Z literalnej analizy tego o$wiadczenia i z jego kontekstu wynika, ze
owo zobowiazanie bylo jasne, a ponadto Ze zostalo powtérzone. Potwierdza to fakt, ze wladze
francuskie skontaktowaly sie bezposrednio z gléwnymi dzialajacymi na rynku podmiotami, ktére mialy
stuzy¢ jako posrednicy w relacjach z inwestorami. Komisja dodaje, ze wykazala, iz owo postrzeganie
przez rynki znalazlo potwierdzenie w ich reakcjach oraz w komentarzach analitykéw finansowych.

Zdaniem Komisji fakt, ze panstwo francuskie uznalo swoje zachowanie za rozwazne, nie podwaza
bezwarunkowego charakteru jego zobowigzania. Podobnie wzmianka o ewentualnym wystapieniu
probleméw finansowych FT nie moze by¢ interpretowana jako zawieszajacy lub rozwiazujacy warunek
tego zobowiazania. Nie istnieje bowiem zaden element pozwalajacy wykaza¢, ze rynek dostrzegl w tym
wzgledzie jakikolwiek warunek. Gdyby minister gospodarki chcial uwarunkowaé¢ swoje zobowiazanie
poszanowaniem prawa Unii, powinien byl on zglosi¢ wyrazne zastrzezenie, ze kazda pdzniejsza
interwencja zostanie uprzednio zgloszona Komisji i zostanie wdrozona wylacznie po zatwierdzeniu

przez te instytucje.

W drugiej kolejnosci w odpowiedzi na argumenty FT Komisja utrzymuje w szczegélnosci, ze w pkt 4,
6, 10, 15 i 133 wyroku wydanego w postepowaniu odwolawczym Trybunal potwierdzil analize Komisji,
zgodnie z ktora o$wiadczenie z dnia 12 lipca 2002 r. wywarlo pewien wplyw na sytuacje na rynkach,
poniewaz rating FT modgl zosta¢ utrzymany na pewnym poziomie inwestycyjnym tylko ,z powodu
wskazdwek panstwa francuskiego”. Instytucja ta uwaza, ze o$wiadczenie to moglo wywrze¢ taki wplyw,
poniewaz stanowilo ono bezsprzecznie przejaw wiarygodnego zobowigzania panstwa. Komisja dodaje,
ze z argumentacji samej FT wynika, iz panstwo francuskie spodziewalo sie, ze o$wiadczenia zlozone
od lipca 2002 r. beda mialy wplyw na rynek i ze wplyw ten bedzie decydujacy dla przedstawienia
oferty pozyczki akcjonariusza.
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Ocena Sadu

— Przypomnienie istotnego orzecznictwa

Nalezy przypomnieé, ze zgodnie z art. 87 ust. 1 WE, z zastrzezeniem innych postanowien
przewidzianych w traktatach, wszelka pomoc przyznawana przez panstwo czlonkowskie lub przy
uzyciu zasobéw panstwowych w jakiejkolwiek formie, zaklécajaca konkurencje lub grozaca jej
zakldceniem poprzez sprzyjanie niektérym przedsiebiorstwom lub produkcji niektérych towaréw, jest
niezgodna ze wspélnym rynkiem w zakresie, w jakim wplywa na wymiane handlowa miedzy pafistwami
cztonkowskimi.

Zgodnie z utrwalonym orzecznictwem uznanie $rodka za ,pomoc” w rozumieniu art. 87 ust. 1 WE
wymaga spelnienia wszystkich przestanek zawartych w owym postanowieniu (zob. wyrok z dnia
2 wrze$nia 2010 r., Komisja/Deutsche Post, C-399/08 P, Zb.Orz., EU:C:2010:481, pkt 38 i przytoczone
tam orzecznictwo).

Tak wiec aby $rodek krajowy mogl zosta¢ uznany za pomoc parfistwa w rozumieniu art. 87 ust. 1 WE,
po pierwsze, musi mie¢ miejsce interwencja panstwa lub przy uzyciu zasobéw panstwowych, po drugie,
interwencja musi by¢ w stanie wplywa¢ na wymiane handlowa pomiedzy panstwami cztonkowskimi, po
trzecie, musi przyznawaé beneficjentowi selektywna korzys¢, po czwarte, musi ona zaklécac¢
konkurencje lub grozi¢ jej zakléceniem (zob. ww. w pkt 186 wyrok Komisja/Deutsche Post,
EU:C:2010:481, pkt 39 i przytoczone tam orzecznictwo).

W odniesieniu do pierwszej z tych przestanek z orzecznictwa wynika, ze jedynie korzysci przyznane
bezposrednio lub posrednio przy uzyciu zasobéw panstwowych lub stanowiace dodatkowe obcigzenie
dla panstwa nalezy uwazaé¢ za pomoc w rozumieniu art. 87 ust. 1 WE. Z samego brzmienia tego
postanowienia i z regul proceduralnych ustanowionych w art. 88 WE wynika bowiem, ze korzysci
przyznane przy wykorzystaniu zasobéw innych niz zasoby panstwowe nie wchodza w zakres
stosowania omawianych postanowien (zob. podobnie wyroki: z dnia 17 marca 1993 r., Sloman Neptun,
C-72/91 i C-73/91, Rec, EU:C:1993:97, pkt 19; z dnia 1 grudnia 1998 r., Ecotrade, C-200/97, Rec,
EU:C:1998:579, pkt 35; z dnia 13 marca 2001 r., PreussenElektra, C-379/98, Rec, EU:C:2001:160,
pkt 58).

Niemniej jednak z orzecznictwa Trybunalu wynika réwniez, ze aby korzy$¢ przyznana jednemu
przedsiebiorstwu lub kilku mozna bylo uzna¢ za pomoc paristwa w rozumieniu art. 87 ust. 1 TFUE,
nie jest konieczne wykazywanie we wszystkich przypadkach, iz mialo miejsce przeniesienie zasobéw
panstwowych (zob. podobnie wyroki: z dnia 15 marca 1994 r., Banco Exterior de Espafia, C-387/92,
Rec, EU:C:1994:100, pkt 14; z dnia 19 maja 1999 r., Wilochy/Komisja, C-6/97, Rec, EU:C:1999:251,
pkt 16; z dnia 16 maja 2002 r., Francja/Komisja, C-482/99, Rec, EU:C:2002:294, pkt 36).

W odniesieniu do przestanki, zgodnie z ktéra dany srodek powinien polega¢ na przyznaniu korzysci jej
beneficjentowi, nalezy przypomnie¢, ze z utrwalonego orzecznictwa wynika, iz za pomoc panstwa
uznaje sie interwencje, ktére, niezaleznie od ich formy, moga uprzywilejowywaé przedsigbiorstwa
w bezposredni lub posredni sposéb, lub ktére winny by¢ uznane za korzy$¢ gospodarcza, jakiej
przedsiebiorstwo bedace beneficjentem nie uzyskaloby w zwyklych warunkach rynkowych (zob. ww.
w pkt 186 wyrok Komisja/Deutsche Post, EU:C:2010:481, pkt 40 i przytoczone tam orzecznictwo).

Za pomoc uznaje si¢ zatem w szczegdlnosci interwencje, ktére w réznych formach zmniejszaja ciezary
spoczywajace normalnie na budzecie przedsigbiorstwa i ktére tym samym, nie bedac subwencjami
w $cislym rozumieniu tego slowa, maja taki sam charakter i identyczne skutki (zob. podobnie ww.
w pkt 189 wyrok Banco Exterior de Espana, EU:C:1994:100, pkt 13; wyrok z dnia 19 wrzes$nia 2000 r.,
Niemcy/Komisja, C-156/98, Rec, EU:C:2000:467, pkt 25).
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Z utrwalonego orzecznictwa wynika ponadto, ze zasilenie przez wladze publiczne kapitalu
przedsiebiorstwa, w jakiejkolwiek formie, moze stanowi¢ pomoc panstwa w rozumieniu art. 87 WE,
jesli spetnione zostana okreslone w tym przepisie przestanki (zob. wyroki: z dnia 14 wrze$nia 1994 r.,
Hiszpania/Komisja, od C-278/92 do C-280/92, Rec, EU:C:1994:325, pkt 20 i przytoczone tam
orzecznictwo; z dnia 8 maja 2003 r., Wlochy i SIM 2 Multimedia/Komisja, C-399/00 i C-328/99, Rec,
EU:C:2003:252, pkt 36 i przytoczone tam orzecznictwo).

Z utrwalonego orzecznictwa wynika jednak réwniez, Ze zgodnie z zasada réwnego traktowania
przedsiebiorstw publicznych i przedsiebiorstw prywatnych $rodki udostepnione przedsigbiorstwu
posrednio lub bezposrednio przez panstwo w okoliczno$ciach, ktére odpowiadaja zwyklym warunkom
rynkowym, nie moga zosta¢ uznane za pomoc panstwa (zob. ww. w pkt 192 wyrok Wlochy i SIM 2
Multimedia/Komisja, EU:C:2003:252, pkt 37 i przytoczone tam orzecznictwo). Zatem przeslanki, jakie
musi spelni¢ dany $rodek, by mégt wchodzi¢ w zakres pojecia ,pomocy” w rozumieniu art. 87 WE, nie
sa spelnione, jezeli przedsiebiorstwo publiczne bedace beneficjentem mogloby uzyska¢ taka sama
korzy$¢ jak korzys$¢ przysporzona mu przy uzyciu zasobéw panstwowych w okolicznosciach, ktére
odpowiadaja zwyklym warunkom rynkowym, przy czym w przypadku przedsiebiorstw publicznych
oceny tej dokonuje sie co do zasady na podstawie kryterium rozwaznego inwestora prywatnego (zob.
podobnie wyrok z dnia 5 czerwca 2012 r., Komisja/EDF i in., C-124/10 P, Zb.Orz., EU:C:2012:318,
pkt 78 i przytoczone tam orzecznictwo).

Zgodnie z orzecznictwem nalezy wprowadzi¢ rozréznienie pomiedzy z jednej strony odgrywana przez
panstwo czlonkowskie rola akcjonariusza a z drugiej strony rola panstwa dzialajacego jako wtladza
publiczna. Mozliwo$¢ zastosowania kryterium rozwaznego inwestora prywatnego zalezy ostatecznie od
tego, czy dane panstwo czlonkowskie przyznaje danemu przedsiebiorstwu korzy$¢ gospodarcza,
dzialajac nie jako wladza publiczna, lecz w ramach swojej dziatalnosci jako akcjonariusz (zob. podobnie
ww. w pkt 193 wyrok Komisja/EDF i in., EU:C:2012:318, pkt 80, 81).

Nalezy zatem rozwazy¢, czy w podobnych okoliczno$ciach inwestor prywatny, ktérego wielko§¢ mozna
by poréwnaé z wielko$cia instytucji zarzadzajacych sektorem publicznym, bylby sktonny wnies¢ wkiady
kapitalowe w takiej samej wysokosci, majac na uwadze w szczegdlnosci dostepne informacje i rozwoéj
sytuacji dajacy sie przewidzie¢ w chwili wniesienia tychze wkiadéw (zob. ww. w pkt 192 wyrok Wlochy
i SIM 2 Multimedia/Komisja, EU:C:2003:252, pkt 38 i przytoczone tam orzecznictwo).

Przy przeprowadzaniu tej analizy trzeba ocenié¢, czy dany s$rodek zostalby podjety w zwyklych
warunkach rynkowych przez inwestora prywatnego znajdujacego sie¢ w sytuacji mozliwie podobnej do
sytuacji danego panstwa czlonkowskiego, przy czym nalezy uwzgledni¢ jedynie korzysci i zobowigzania
zwigzane z sytuacja tego panstwa jako akcjonariusza, z pominigciem korzysci i zobowigzan, ktére wiaza
sie z jego statusem jako podmiotu wladzy publicznej (www. w pkt 193 wyrok Komisja/EDF i in.,
EU:C:2012:318, pkt 79).

— Przypomnienie rozumowania Komisji w zaskarzonej decyzji

Po przypomnieniu powyzszych zasad nalezy przedstawi¢ w sposéb zwiezly zawarte w zaskarzonej
decyzji rozumowanie Komisji, ktére doprowadzilo do stwierdzenia, w motywie 230 tej decyzji, ze
kryterium rozwaznego inwestora prywatnego nie zostalo w niniejszej sprawie spelnione.

Komisja wychodzi z zalozenia, ze poprzez o$wiadczenie z dnia 12 lipca 2002 r., ktérego tres¢ zostala
potwierdzona i doprecyzowana w o$wiadczeniach z dnia 13 wrze$nia i 2 pazdziernika 2002 r., wladze
francuskie podjely, od lipca 2002 r., zasadnicza decyzje o wsparciu FT. Oferta pozyczki akcjonariusza,
zapowiedziana i zgloszona w dniu 4 grudnia 2002 r., stanowi jedynie ,materializacje” (lub
skonkretyzacje”) tej zasadniczej decyzji. Komisja uwaza zatem, ze nie mogla oceniaC tej oferty
z pominieciem o$wiadczen zlozonych od lipca 2002 r., lecz musiala przyja¢ ogdlne podejscie w tym
wzgledzie (zob. w szczegélnosci motywy 185-187, 202—-207, 213, 222-224 i 226 zaskarzonej decyzji).
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Nastepnie Komisja uwaza, ze w $wietle zwlaszcza trudnej sytuacji finansowej, w jakiej znalazlo sie FT
w lipcu 2002 r., éwczesnej utraty zaufania rynkéw, braku przeprowadzenia audytu przedsiebiorstwa do
pazdziernika 2002 r., jak réwniez braku realistycznego planu oddluzenia do grudnia 2002 r. rozwazny
inwestor prywatny nie moégl ,poczawszy od lipca 2002 r.” (lub ,w lipcu 2002 r.”) sklada¢ deklaracji
podobnych do tych, jakie zostaly sformulowane przez panstwo francuskie i ktére moglyby —
z ekonomicznego punktu widzenia — powaznie narazi¢ jego wiarygodno$¢ i reputacje, a z prawnego
punktu widzenia — zobowiaza¢ go, poczawszy od tej daty, do finansowego wspierania przedsiebiorstwa
(zob. w szczegdlnosci motywy 206, 210, 217, 221, 228 i 229 zaskarzonej decyzji).

Zdaniem Komisji o$wiadczenia zlozone od lipca 2002 r. byly bowiem wystarczajaco jasne, precyzyjne
i kategoryczne, aby odzwierciedlaly w wiarygodny sposdb istnienie stanowczego zobowiazania panstwa
francuskiego do wspierania FT. Swiadcza o tym w szczegélnosci fakt, ze oswiadczenie z dnia 12 lipca
2002 r. doprowadzito do ,nienormalnego i istotnego” wzrostu wartoséci akcji i obligacji FT, a takze
komentarze niektérych analitykéw finansowych, jakie pojawily sie w nastepstwie wspomnianego
o$wiadczenia, zamieszczone konkretnie w raporcie Deutsche Banku z dnia 22 lipca 2002 r.
i w komunikacie prasowym S & P z dnia 12 lipca 2002 r. (zob. pkt 5 powyzej). Komisja powoluje si¢
rowniez na fakt, iz wsparcie ogloszone od lipca 2002 r. przez panstwo francuskie mialo decydujace
znaczenie dla utrzymania ratingu FT na poziomie inwestycyjnym, zwazywszy na to, Ze pogorszenie
tego ratingu ,wywarloby bardzo negatywne skutki na sytuacje finansowa [p]rzedsiebiorstwa” (zob.
w szczegdlnosci motywy 186, 190, 191, 207-212, 219-222, 225 i 227 zaskarzonej decyzji).

Komisja uwaza, ze o$wiadczenia zlozone od lipca 2002 r. ,skazily” w ten sposéb postrzeganie rynkéw
i ,wplynely” na postepowanie podmiotéw gospodarczych w grudniu 2002 r. Instytucja ta wnioskuje na
tej podstawie, ze warunki rynkowe, w jakich zapowiedziana zostala oferta pozyczki akcjonariusza
w grudniu 2002 r., nie mogly by¢ uwazane za zwykle, i uwaza, iz aby oceni¢ racjonalno$¢
ekonomiczng tego $rodka, nalezalo oprze¢ sie na sytuacji ,nieskazonej” przez o$wiadczenia ztozone od
lipca 2002 r., a mianowicie na sytuacji sprzed tej ostatniej daty (zob. w szczegdlno$ci motywy 186, 190,
191, 207-212, 219-222, 225, 227 i 228 zaskarzonej decyzji). Tymczasem w takim kontekscie jest
nieprawdopodobne, aby rozwazny inwestor prywatny ,udzielit kredytu akcjonariusza, ponoszac
wylaczne i bardzo duze finansowe ryzyko” (motyw 229 zaskarzonej decyzji). Podobnie Komisja
wskazuje, ze ,obnizenie ratingu FT uczyniloby kazdy kredyt akcjonariusza nieprawdopodobnym lub co
najmniej [bardziej] kosztownym” (motywy 222 i 225 zaskarzonej decyzji).

— W przedmiocie $rodka, w odniesieniu do ktérego Komisja miata zastosowaé kryterium rozwaznego
inwestora prywatnego

Nalezy podkresli¢, ze stosowanie kryterium rozwaznego inwestora prywatnego zaklada bezwzglednie, iz
srodki podjete przez panstwo na rzecz przedsiebiorstwa przysparzaja korzysci wynikajacej z zasobow
panstwowych (zob. podobnie ww. w pkt 193 wyrok Komisja/EDF i in., EU:C:2012:318, pkt 89; ww.
w pkt 161 wyrok Westdeutsche Landesbank Girozentrale i Land Nordrhein-Westfalen/Komisja,
EU:T:2003:57, pkt 180, 181).

Podczas rozprawy z dnia 21 kwietnia 2009 r. we wcze$niejszym postepowaniu przed Sadem,
w odpowiedzi na zadane przez Sad pytanie, wszystkie strony przyznaly zreszta wyraZnie, ze istnienie
korzy$ci wynikajacej z zasobéw panstwowych stanowilo warunek wstepny stosowania kryterium
rozwaznego inwestora prywatnego. Podczas rozprawy z dnia 24 wrze$nia 2014 r. w niniejszym
postepowaniu Republika Francuska i FT, do ktérych Sad zwrécil sie ponownie o wyjasnienie tej
kwestii, podtrzymaly swoje stanowisko, natomiast Komisja starata si¢ wycofaé ze swojego stanowiska,
broniac tym samym tezy sprzecznej z orzecznictwem przytoczonym w pkt 202 powyze;j.
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Nalezy doda¢é, ze w zaskarzonej decyzji Komisja przyjela podejicie zgodne z zasada ustanowiona
w pkt 202 i 203 powyzej, gdy najpierw, w motywach 194-196, dazyla do ustalenia istnienia korzysci
przyznanej przy uzyciu zasobow panstwowych, a nastepnie, w motywie 197, wskazala, ze do niej
nalezalo zbadanie, czy korzys¢ ta ,[nie naruszala] zasady ostroznego inwestora prywatnego”.

W niniejszej sprawie z ocen sformulowanych przez Trybunal w pkt 127-139 wyroku wydanego
w postepowaniu odwotawczym, a takze z rozwazan przedstawionych w pkt 256-261 ponizej wynika,
ze zapowiedz z dnia 4 grudnia 2002 r. i oferta pozyczki akcjonariusza, rozpatrywane tacznie, zostaly
w zaskarzonej decyzji uznane za $rodek panstwowy, ktéry przysporzyl korzysci gospodarczej
wynikajacej z zasobéw panstwowych i zostal uznany za pomoc panstwa.

Jak utrzymuja zatem slusznie Republika Francuska i FT, to w odniesieniu do tych dwéch srodkéw,
rozpatrywanych Iacznie, Komisja powinna byla zastosowaé kryterium rozwaznego inwestora

prywatnego.

Tymczasem nalezy stwierdzi¢, ze jak wynika w szczegdlnosci z pkt 198-201 powyzej, w zaskarzonej
decyzji Komisja zastosowata to kryterium przede wszystkim do o$wiadczen zlozonych od lipca 2002 r.
w celu stwierdzenia, ze oferta pozyczki akcjonariusza zapowiedziana i zgloszona w dniu 4 grudnia
2002 r. stanowita pomoc paristwa.

Wylacznie zatem dlatego, ze Komisja stwierdzita najpierw, ze o§wiadczenia ztozone od lipca 2002 r. nie
byly zgodne ze wspomnianym kryterium, mogta ona nastepnie i incydentalnie uzna¢, iz owa oferta nie
zostala zlozona w okolicznosciach odpowiadajacych zwyklym warunkom rynkowym i powinna zatem
zosta¢ przeanalizowana w $wietle sytuacji sprzed lipca 2002 r., w ktdrej to sytuacji oferta ta bytaby mato
prawdopodobna.

Nawet jes$li bowiem zaskarzona decyzja jest do$¢ niejasna w tej kwestii, to z decyzji tej, a takze
z wyjasnien przedstawionych przez Komisje w jej pismach oraz podczas rozprawy z dnia 24 wrze$nia
2014 r. (zob. pkt 225 ponizej) wynika, Ze instytucja ta broni tezy, iz poniewaz o$wiadczenia zlozone od
lipca 2002 r. byly rzekomo niezgodne z kryterium rozwaznego inwestora prywatnego, ich skutkiem
bylo ,skazenie” sytuacji na rynku.

Co wiecej, jak podkreslaja stusznie Republika Francuska i FT, pomimo ze Komisja utrzymuje, iz wziela
pod uwage ,deklaracje rzadu [francuskiego] od lipca do grudnia 2002 r.” (motyw 203 zaskarzonej
decyzji) lub tez ,calo$¢ analizowanych deklaracji” (motyw 213 zaskarzonej decyzji) do celéw analizy
kryterium rozwaznego inwestora prywatnego, nalezy stwierdzi¢, ze w rzeczywistosci instytucja ta
oparfa sie w tym wzgledzie prawie wylacznie na oswiadczeniu z dnia 12 lipca 2002 r. (zob.
w szczego6lnosci motywy 221 i 229 zaskarzonej decyzji).

Potwierdzeniem tego wniosku dotyczacego zasadniczego znaczeniu o$wiadczenia z dnia 12 lipca
2002 r., jesli chodzi o stosowanie kryterium rozwaznego inwestora prywatnego, jest szereg ustalen
Komisji zawartych w jej pismach zlozonych przed Sadem. Podnosi w nich ona bowiem
w szczeg6lnosci, ze rzeczone oswiadczenie wiazalo sie z ryzykiem, jakiego ,inwestor prywatny nie
podjatby w tym dniu”, oraz ze ,poczawszy od lipca 2002 r. niemozliwe stalo si¢ poréwnanie
zachowania inwestora publicznego z zachowaniem inwestora prywatnego w zwyklej sytuacji rynkowej”,
»[poniewaz] wszystkie zdarzenia po lipcu [2002 r.] zaszly w kontekscie rynku »skazonego« przez [to
o$wiadczenie]” (pkt 96-98 i 138 odpowiedzi na skarge w sprawie T-425/04; pkt 69-74 i 82 dupliki
w sprawie T-425/04; pkt 106-109 uwag na pi$mie Komisji z dnia 17 lipca 2013 r. w sprawie
T-425/04 RENV; pkt 85-87 i 164 odpowiedzi na skarge w sprawie T-444/04; pkt 59-64 i 73 dupliki
w sprawie T-444/04; pkt 78-81 uwag na piSmie Komisji z dnia 17 lipca 2013 r. w sprawie
T-425/04 RENV).

ECLIEU:T:2015:450 35



212

213

214

215

216

217

218

219

WYROK Z DNIA 2.7.2015 R. — SPRAWY POLACZONE T-425/04 RENV I T-444/04 RENV
FRANCJA I ORANGE/KOMISJA

Stosowanie kryterium rozwaznego inwestora prywatnego zasadniczo jedynie do o$wiadczen zlozonych
od lipca 2002 r., a w szczegélnosci do o$wiadczenia z dnia 12 lipca 2002 r., jest tym bardziej
niewlasciwe, ze jak przyznala Komisja w motywach 188, 189, 218 i 219 zaskarzonej decyzji, nie
dysponowala ona wystarczajacymi elementami umozliwiajacymi zajecie stanowiska w kwestii, czy owe
o$wiadczenia mogly stanowi¢ same w sobie pomoc panstwa.

Nie mozna oczywiscie kwestionowaé, ze o$wiadczenia zlozone od lipca 2002 r. przysporzyly korzysci
gospodarczej FT.

W tym wzgledzie nalezy zauwazy¢, ze w zaskarzonej decyzji Komisja udowodnila w sposéb
wystarczajacy pod wzgledem prawnym, iz owe o$wiadczenia pozwolily na utrzymanie ratingu FT na
poziomie inwestycyjnym, a takze na odzyskanie zaufania rynkéw finansowych, uczynity mozliwym,
tatwiejszym i mniej kosztownym dostep FT do nowych kredytéw niezbednych do refinansowania jego
dlugéw krétkoterminowych do 15 mld EUR i ostatecznie przyczynily sie do ustabilizowania bardzo
stabej sytuacji finansowej tego przedsiebiorstwa, ktéra w czerwcu i w lipcu 2002 r. mogla ulec
istotnemu pogorszeniu (zob. w szczegélnosci motywy 212, 221, 222 i 225 zaskarzonej decyzji).

Nalezy doda¢, ze wbrew temu, co twierdzi FT, Komisja zasadnie uznala, iz korzystne skutki wynikajace
z o$wiadczen w sprawie wsparcia powtarzanych od lipca 2002 r. utrzymywaly sie do grudnia 2002 r.
Potwierdza to w szczegdlnosci o$wiadczenie S & P z dnia 17 grudnia 2002 r. w odpowiedzi na
zapowiedZ z dnia 4 grudnia 2002 r. (zob. pkt 33 powyzej), a takze o$wiadczenie Moody’s z lutego
2003 r. (zob. pkt 34 powyzej).

Nie wykazano natomiast, ze wskazana w pkt 214 powyzej korzys¢ wynikala z zasobéw panstwowych.
Tymczasem zgodnie z orzecznictwem do celéw stwierdzenia istnienia pomocy panstwa Komisja musi
wykaza¢ dostatecznie bezposredni zwiazek miedzy z jednej strony korzyscia przyznang beneficjentowi
a z drugiej strony uszczupleniem budzetu panstwa, czy tez wystapieniem dostatecznie konkretnego
gospodarczego ryzyka powstania obcigzen dla tego budzetu (zob. podobnie wyrok z dnia 8 wrze$nia
2011 r., Komisja/Niderlandy, C-279/08 P, Zb.Orz., EU:C:2011:551, pkt 111).

W tym wzgledzie wystarczy wskaza¢, ze z motywéw 188, 189, 218 i 219 zaskarzonej decyzji wynika, iz
Komisja sama uznala, ze nie dysponuje wystarczajacymi elementami, aby udowodni¢ w sposéb
niepodwazalny, iz o§wiadczenia zlozone od lipca 2002 r. mogly angazowac zasoby panstwowe. Ponadto
w swojej odpowiedzi na pytanie zadane tej instytucji na pi$mie przez Sad w niniejszych sprawach
Komisja, odwolujac sie do przytoczonych powyzej motywéw, wyjasnita ze ,nie bylo zadnej watpliwos$ci
co do tego, iz nie rozstrzygneta [ona] kwestii, w jakim zakresie owe o$wiadczenia, ktére mozna bylo
uzna¢ za prawnie i ekonomicznie wiazace w Swietle wlasciwego porzadku prawnego, mogly na tej
podstawie jako takie zosta¢ uznane za Srodki pomocowe angazujace zasoby panstwowe”. Komisja
dodala, Ze zamierzata w ten sposéb podkresli¢ istnienie ,rzeczywistego ryzyka”, iz wspomniane
o$wiadczenia moglyby, po pierwsze, by¢ postrzegane jako prawnie wiazace, a po drugie, wywiera¢
skutki ekonomiczne, jednak z ostroznosci wolala nie stwierdzaé istnienia zaangazowania zasobdéw
panstwa jedynie na podstawie wspomnianego ryzyka.

W zwigzku z powyzszym nalezy stwierdzi¢, ze Komisja naruszyla prawo, stosujac kryterium
rozwaznego inwestora prywatnego przede wszystkim i zasadniczo w stosunku do oswiadczen
ztozonych od lipca 2002 r., a w szczegélnosci do oswiadczenia z dnia 12 lipca 2002 r.

— W przedmiocie momentu, w ktérym Komisja powinna byla sie umiejscowi¢ w celu zastosowania
kryterium rozwaznego inwestora prywatnego

Zgodnie z orzecznictwem przy ocenie danego $rodka w S$wietle art. 87 WE nalezy uwzglednia¢

wszystkie istotne informacje oraz ich kontekst (wyrok z dnia 15 grudnia 2009 r., EDF/Komisja,
T-156/04, Zb.Orz., EU:T:2009:505, pkt 221). W tym samym duchu Trybunal wskazal, ze w celu
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zbadania, czy dane panstwo zachowalo sie jak rozwazny inwestor dzialajacy w warunkach gospodarki
rynkowej, nalezy sie przenie$¢ w kontekst czasowy, w ktérym podjeto srodki w zakresie wsparcia
finansowego, aby oceni¢ racjonalne uzasadnienie gospodarcze zachowania panstwa (ww. w pkt 189
wyrok Francja/Komisja, EU:C:2002:294, pkt 71).

Ponadto nalezy przypomnie¢, ze zgodnie z orzecznictwem w celu ustalenia, czy zasilenie przez wladze
publiczne kapitalu przedsiebiorstwa stanowi pomoc panstwa, nalezy rozwazy¢, czy w podobnych
okolicznosciach inwestor prywatny, ktérego wielko$¢ jest poréwnywalna z wielkoscia instytucji
zarzadzajacych sektorem publicznym, bylby sklonny wnie$¢ wklady kapitalowe w takiej samej
wysokos$ci, majac na uwadze w szczegdlnosci dostepne informacje i rozwdj sytuacji dajacy sie
przewidzie¢ w chwili wniesienia tychze wkladéw (zob. pkt 195 powyzej).

Zgodnie z orzecznictwem wymienionym w pkt 219 i 220 powyzej Komisja powinna zatem zastosowac
kryterium rozwaznego inwestora prywatnego, umiejscawiajac sie w momencie, w ktérym zostal podjety
panstwowy $rodek wsparcia finansowego mogacy zosta¢ uznany za pomoc panstwa.

Wrynika z tego, Ze w niniejszej sprawie Komisja nie tylko powinna byla zastosowaé kryterium
rozwaznego inwestora prywatnego przede wszystkim do zapowiedzi z dnia 4 grudnia 2002 r. wraz
z oferta pozyczki akcjonariusza (zob. pkt 202-218 powyzej), lecz takze, co wiecej, powinna byla w tym
celu umiejscowi¢ sie w sytuacji z okresu, w ktérym s$rodek ten zostal podjety przez panstwo francuskie,
a mianowicie w grudniu 2002 r.

Tymczasem Komisja nie tylko zastosowala kryterium rozwaznego inwestora do wspomnianego srodka
dopiero w drugiej kolejnosci i incydentalnie, lecz takze umiejscowila sie ona w tym celu w kontekscie
sytuacji sprzed lipca 2002 r. (zob. w szczeg6lnosci motyw 228 zaskarzonej decyzji).

Komisja nie moze uzasadnia¢ swego stanowiska faktem, ze warunki rynkowe w grudniu 2002 r. byly
»skazone” lub znaczaco zaklécone oswiadczeniami zlozonymi od lipca 2002 r., a w szczegdélnosci
o$wiadczeniem z dnia 12 lipca 2002 r.

Nalezy zauwazy¢ w tym wzgledzie, ze podczas rozprawy z dnia 24 wrze$nia 2014 r. Komisja, do ktdrej
zwrécit sie w tej kwestii Sad, o$wiadczyta, iz jedyna podstawa prawna jej tezy dotyczacej skutku
polegajacego na ,skazeniu” wspomnianymi o$wiadczeniami jest art. 87 WE, a w szczegdlnosci
kryterium rozwaznego inwestora prywatnego.

Tymczasem, jak zostalo juz stwierdzone w pkt 212-217 powyzej, w zaskarzonej decyzji Komisja nie
zajeta stanowiska w kwestii, czy o$wiadczenia zlozone od lipca 2002 r., co do ktérych nie udowodnita
ona, ze implikowaly zaangazowanie zasobdéw panstwowych, mogly same w sobie stanowi¢ pomoc
panstwa.

Oczywiscie, zgodnie z orzecznictwem wymienionym w pkt 220 powyzej, poréwnanie zachowania
panstwa z zachowaniem inwestora prywatnego musi si¢ odbywa¢ z uwzglednieniem dostepnych
informacji i rozwoju sytuacji dajacych sie przewidzie¢c w chwili wniesienia danych wkiadéw
finansowych. Oznacza to, ze nie nalezy bra¢ pod uwage zdarzen i informacji zaistnialych po przyznaniu
pomocy, natomiast w zadnym razie nie stoi to na przeszkodzie, aby Komisja wzieta pod uwage
wczesniejsze zdarzenia, ktére stanowia cze$¢ kontekstu rozpatrywanej pomocy i jej skutkéw.
W zwigzku z powyzszym, aby oceni¢ racjonalne uzasadnienie gospodarcze zachowania panstwa
francuskiego, Komisja mogta wzia¢ pod uwage wszystkie elementy charakteryzujace taki kontekst, ktory
w niniejszej sprawie nie ograniczal sie do zdarzen z grudnia 2002 r.

Innymi stowy, Komisja miala pelne prawo wlaczy¢ do swej analizy oswiadczenia zlozone od lipca
2002 r. jako ,wcze$niejsze fakty [...] obiektywnie istotne” (motyw 185 zaskarzonej decyzji)
i ,pozwalaja[ce] lepiej zrozumie¢ racje i zakres $rodkéw z grudnia 2002 r.” (motyw 186 zaskarzonej
decyzji).
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Jednakze o ile ,dostepne informacje” moga odnosi¢ si¢ do zdarzen i obiektywnych elementéw
z przeszlosci, takich jak o$wiadczenia zlozone od lipca 2002 r., o tyle nie mozna przyjaé, ze owe
zdarzenia i wcze$niejsze elementy stanowia w decydujacy sposéb, same w sobie, wlasciwy punkt
odniesienia do celéw stosowania kryterium rozwaznego inwestora prywatnego. Przeciwnie, ze wzgledu
na konieczno$¢ przeprowadzenia analizy prospektywnej na podstawie dostepnych informacji
uwzglednienie zdarzen i elementéw z przeszlosci nie pozwala na wykluczenie analizy mniej odlegtych
zdarzen i obiektywnych elementéw w zakresie, w jakim moga by¢ one decydujace w ramach tej
prospektywnej analizy, poniewaz powoduja, iz wczesniejsze fakty staja sie bezprzedmiotowe, lub
poniewaz sa one decydujace dla przysztego rozwoju sytuacji gospodarczej beneficjenta i jego pozycji na
rynku. Nawet jesli zatem wcze$niejsze zdarzenia stanowia fakty obiektywne, ktére zdeterminowaly,
przynajmniej czesciowo, zdarzenia z blizszej przeszlosci, to nie moga one pozbawi¢ calkowicie
znaczenia wspomnianych zdarzen z blizszej przeszlo$ci, jesli okaze sig, ze zdarzenia te mialy — jak
w przypadku $rodkéw stuzacych restrukturyzacji — rzeczywisty wplyw na wspomniany rozwdj sytuacji
gospodarczej.

W niniejszej sprawie Komisja postapita w sposéb oczywisty wbrew temu zalozeniu, poniewaz nie wziela
pod uwage szeregu istotnych informacji, ktore faktycznie zdeterminowaly decyzje panstwa francuskiego
w grudniu 2002 r.,, a mianowicie, oprocz w pierwszej kolejnosci przywrdcenia zaufania rynkoéw
finansowych i utrzymania ratingu FT, takze podjetych w ramach tego przedsiebiorstwa $rodkéw
stuzacych restrukturyzacji i zréwnowazeniu, w tym planu Ambition 2005 opracowanego przez nowe
kierownictwo miedzy pazdziernikiem i grudniem 2002 r., ktéry to plan przewidywal w szczegélnosci
wdrozenie planu dotyczacego polepszenia wynikéw operacyjnych przedsigbiorstwa, zwanego ,planem
TOP”. Komisja nie uwzglednila réwniez innych zasadniczych informacji, takich jak zobowigzanie
poczynione przez konsorcjum bankowe, ktére we wrzesniu 2002 r. wystapilo w charakterze
poreczyciela w odniesieniu do udzialéw inwestoréw prywatnych, pomyslne zakonczenie podwyzszenia
kapitalu FT, zbycie przez nie aktywéw niestrategicznych miedzy lipcem i grudniem 2002 r. w kwocie
okoto 2,5 mld EUR, obsadzenie stanowisk nowa ekipa kierownicza przedsiebiorstwa w pazdzierniku
2002 r. oraz rozstrzygniecie w listopadzie 2002 r. sporu miedzy FT a operatorem niemieckim
Mobilcom. Ponadto, jak wykazala Republika Francuska w przekonujacy sposéb w odpowiedzi na
pytanie pisemne Sadu w ramach niniejszego postepowania, wszystkie te elementy doprowadzily do
polepszenia perspektyw operacyjnych i wynikéw FT w drugim poéiroczu 2002 r. Nalezy dodal, ze
w motywie 260 zaskarzonej decyzji Komisja zauwaza, iz nie jest stosowne, aby celem dokonania
kwantyfikacji rozpatrywanej pomocy opiera¢ sie jedynie na o$wiadczeniach ztozonych od lipca 2002 r.,
poniewaz ,sytuacja rynku przed [tymi] deklaracjami [...], jezeli pozwala uwzgledni¢ skutki rynkowe
wczesniejszych deklaracji wladz francuskich, nie pozwala odizolowaé¢ tych skutkéw od innych
ewentualnych skutkéw zdarzeniowych, jak zmiana kierownictwa FT lub plan Ambition 2005”.

Z motywu 228 zaskarzonej decyzji i z pism Komisji wynika, ze w ramach stosowania przez te instytucje
kryterium rozwaznego inwestora prywatnego nie wywazyla ona w rzeczywistosci owych poszczegélnych
decydujacych elementéw. Komisja $wiadomie nawet zrezygnowala z uwzglednienia ich w tym
kontek$cie, poniewaz uwazala, ze nalezy przyznaé pierwszenstwo, z moca wsteczna i na podstawie
zastosowanej przez nia tezy ,skazenia”, faktom dokonanym, w szczegdélnosci z okresu od czerwca do
lipca 2002 r.

W tych okolicznosciach nalezy stwierdzi¢, ze podejscie Komisji, ktéra uznata za konieczne — celem
uwzglednienia rzekomego skutku polegajacego na ,skazeniu” o$wiadczeniami zlozonymi od lipca
2002 r. — utozsamienie sytuacji faktycznej, w ktérej panstwo francuskie podjeto ostatecznie, w grudniu
2002 r., konkretne s$rodki wsparcia, z sytuacja ekonomiczng i finansowa FT, jaka istniala przed
zlozeniem o$wiadczenia z dnia 12 lipca 2002 r., jest sztuczne i oczywiscie bledne. W konsekwencji
Komisja w sposéb nieuzasadniony podniosta, ze nalezalo si¢ oprze¢ nie na sytuacji rynkowej majacej
miejsce w grudniu 2002 r., lecz na sytuacji rynkowej, ktéra nie byla ,skazona” wspomnianymi
o$wiadczeniami.
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Wreszcie argumentacja Komisji, zgodnie z ktéra rozwazny inwestor prywatny nie zlozylby oswiadczen
podobnych do tych, jakie zostaly sformulowane przez rzad francuski od lipca 2002 r., opiera sie na
oczywistym bledzie w ocenie, co stanowi dodatkowy powdd, aby odrzuci¢ teze ,skazenia”
[o$wiadczeniami], na ktéra instytucja ta sie powoluje.

Nalezy przypomnie¢, ze argumentacja ta opiera si¢ na zalozeniu, iz o$wiadczenia zlozone od lipca
2002 r., a przede wszystkim o$wiadczenie z dnia 12 lipca 2002 r., ,moglyby — z czysto ekonomicznego
punktu widzenia — powaznie narazi¢ wiarygodno$¢ i reputacje [panstwa francuskiego], a z prawnego
punktu widzenia bylyby w stanie zobowiaza¢ [je], poczawszy od tej daty, do finansowego wspierania,
w kazdym wypadku, [FT]” (motyw 229 zaskarzonej decyzji). Zdaniem Komisji bowiem o$wiadczenia te
byly ,wystarczajaco jasne, precyzyjne i stanowcze, aby wyjawialy istnienie wiarygodnego zobowigzania
panstwa [francuskiego]” do wsparcia FT (motyw 208 zaskarzonej decyzji). W kazdym razie uczestnicy
rynku byli przekonani, ze takie kategoryczne zobowigzanie istnialo (motywy 206, 213, 220 i 221
zaskarzonej decyzji). Jednakze zdaniem Komisji, w sytuacji kryzysu, w jakim FT znalazlo sie w lipcu
2002 r., rozwazny inwestor prywatny nie skladalby publicznie takich o$wiadczenn wsparcia, mogacych
wigza¢ sie z ryzykiem finansowym, przynajmniej bez wcze$niejszego doglebnego zapoznania sie
z sytuacja ekonomiczna tego przedsiebiorstwa (motyw 229 zaskarzonej decyzji).

W tym wzgledzie nalezy przede wszystkim zauwazy¢, ze nie wystarczy, aby o$wiadczenia wladz
panstwowych byly jedynie postrzegane na rynku jako wyrazajace ich kategoryczne zobowigzanie, aby
stwierdzi¢, iz moga mie¢ one szkodliwe gospodarcze lub prawne skutki podobne do tych, na jakie
powolala sie Komisja. Stwierdzenie takie zaklada, Ze rzeczone o$wiadczenia sa wystarczajaco jasne,
precyzyjne i kategoryczne, aby mogly implikowaé faktycznie takie zobowigzanie. Stwierdzenie istnienia
pomocy musi bowiem opiera¢ si¢ na obiektywnych ustaleniach, a nie na samym postrzeganiu przez
uczestnikéw rynku (zob. podobnie wyrok z dnia 26 czerwca 2008 r., SIC/Komisja, T-442/03, Zb.Orz.,
EU:T:2008:228, pkt 126). Tak wiec fakt, ktéry zostal zreszta potwierdzony (zob. pkt 214 powyzej), ze
o$wiadczenia zlozone od lipca 2002 r. wywarly pozytywny wplyw na postrzeganie uczestnikéw rynku,
pozwalajac w szczegélnosci na utrzymanie ratingu FT na poziomie inwestycyjnym, a takze na
odzyskanie zaufania rynkéw finansowych, nie moze by¢ rozstrzygajacy.

Ponadto z analizy charakteru o$wiadczen zlozonych od lipca 2002 r. wynika, ze o$wiadczenia te nie
zawieraly kategorycznego zobowigzania panstwa francuskiego, ktére mogloby mie¢ szkodliwe
konsekwencje podnoszone przez Komisje.

Tak wiec w pierwszej kolejnosci, jesli chodzi o o$wiadczenie z dnia 12 lipca 2002 r., nalezy stwierdzic,
iz o$wiadczenie to zostalo zlozone przez ministra gospodarki dzialajacego przede wszystkim
w charakterze przedstawiciela panstwa francuskiego jako wigkszosciowego akcjonariusza FT
(»[jlestesmy akcjonariuszem wigkszosciowym [...]"”). Dzialajac w tym charakterze, minister gospodarki
wyraznie zapewnil, ze panstwo francuskie zamierzalo postepowac jak rozwazny inwestor, bez wzgledu
na sposéb jego interwencji (,[planstwo akcjonariusz bedzie postepowad jak rozwazny inwestor”).
Komisja nie przedstawita w tym wzgledzie Zadnej informacji mogacej stanowi¢ dowdd, ze 6w zamiar
uwarunkowania przyszlej interwencji panstwa francuskiego poszanowaniem kryterium rozwaznego
inwestora prywatnego zostal jedynie wyrazony, a nie byl rzeczywisty i powazny w chwili zlozenia tego
o$wiadczenia.

Ponadto o$wiadczenie z dnia 12 lipca 2002 r. bylo niejasne i nieprecyzyjne, jesli chodzi o mozliwe
srodki wsparcia, jakie panstwo francuskie moglo podja¢ na pdzniejszym, ale jeszcze nieokreslonym
etapie (,bedzie postepowac jak rozwazny inwestor i [...] podejmiemy odpowiednie dzialania”). Z uwagi
na otwarty i niejasny charakter tych stwierdzenn Komisja nie mogla uznaé¢, ze domniemane
zobowiazanie podjete przez panstwo francuskie bylo jasne; w ramach tego zobowiazania jedynie
»Srodki interwencyjne [...], a wiec tryb wykonawczy” powinny zostal jeszcze uszczegdélowione
(motyw 209 zaskarzonej decyzji), zwazywszy, ze takie jasne zobowigzanie zaklada bezwzglednie
okreslenie charakteru i zakresu tej ewentualnej przyszlej interwencji. Tymczasem, jak potwierdza
raport Deutsche Banku z dnia 22 lipca 2002 r., na ktérym sama Komisja oparla sie¢ w motywie 221
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i w przypisie 146 do zaskarzonej decyzji, rynek nie moégl jeszcze w $wietle o§wiadczenia z dnia 12 lipca
2002 r. okresli¢ charakteru i zakresu tej przyszlej interwencji panstwa francuskiego (,[FT] skorzystat[o]
na wzrastajacym zaufaniu rynku [ze wzgledu na fakt], iz rzad [francuski] w taki lub w inny sposéb
wesprze kredyt”; to ,[wsparcie] implicite panstwa [francuskiego] [...] [m]ogloby przybra¢ forme
pozyczek na warunkach rynkowych, udzielonych przez banki lub [przez] rzad [francuski]”). Ponadto
o$wiadczenie z dnia 12 lipca 2002 r., potwierdzajace przyszly, warunkowy i nieprecyzyjny charakter
takiej interwencji, odrzuca wyraznie ewentualno$¢ podwyzszenia kapitalu FT, mimo Zze panstwo
francuskie podazy ta wlasnie droga w grudniu 2002 r. (,Nie, na pewno nie! Po prostu stwierdzam, ze
podejmiemy odpowiednie $rodki w stosownym czasie. Jezeli zajdzie taka konieczno$¢ [...]7).

Taka interpretacja znajduje potwierdzenie w S$wietle kontekstu faktycznego, w jakim o$wiadczenie
z dnia 12 lipca 2002 r. zostalo zlozone. Jak sama Komisja wydaje si¢ przyznawaé (zob. pkt 179
powyzej), ze wzgledu na brak na tym etapie stosownych informacji dotyczacych dokladnego zakresu
trudno$ci finansowych, jakie przezywalo FT, przyszlej reakcji rynkéw finansowych wywolanej tym
o$wiadczeniem oraz dotyczacych procesu przeobrazen rozpoczetego w zwiazku z planowana
restrukturyzacja FT, panstwo francuskie nie moglo jeszcze zna¢ ani okresli¢c z wystarczajaca
doktadnoscia charakteru, zakresu i warunkéw przyznania na rzecz tego przedsiebiorstwa ewentualnego
srodka wsparcia. Ze wszystkich czynnosci podjetych przez wladze francuskie w dniu 12 lipca 2002 r.,
w tym z faktu, iz skontaktowaly si¢ one bezposrednio z agencjami ratingowymi, wynika raczej, ze
wladze te zmierzaly do szybkiego zapewnienia rynkéw finansowych o potencjalnym i przysztym
wsparciu panstwa francuskiego dla FT wylacznie w celu unikniecia dalszego obnizenia ratingu tego
przedsiebiorstwa, jak réwniez zamkniecia mu dostepu do nowych kredytéw na rynku obligacyjnym,
nie precyzujac jednak wowczas szerzej, o jakie ewentualne wsparcie chodzi. Przedwczesna
konkretyzacja ewentualnych $rodkéw wsparcia moglaby bowiem rodzi¢ ryzyko niepotrzebnego
ograniczenia mozliwosci refinansowania, zaistnialych pézniej w odniesieniu do dlugu FT, czyniac
jednoczesnie koniecznym zgloszenie ich Komisji na podstawie art. 88 ust. 3 WE. Ponadto takie
podejscie, ze wzgledu na jego pospieszny charakter, mogloby podkopa¢ zaufanie wierzycieli
i inwestorow do wiarygodnosci dziatann panstwa francuskiego. W tych okolicznosciach, wbrew
twierdzeniom zawartym w motywie 212 zaskarzonej decyzji, fakt skontaktowania sie z agencjami
ratingowymi nie mogl by¢ postrzegany jako element $wiadczacy o kategorycznym charakterze
domniemywanego zobowigzania podjetego przez panstwo francuskie, lecz wylacznie jako pierwszy
krok majacy na celu zmniejszenie presji, jaka ciagzyla w lipcu 2002 r. na pozycji FT na rynkach
finansowych.

Whbrew twierdzeniom Komisji w motywie 210 zaskarzonej decyzji sam fakt, ze w chwili zlozenia
o$wiadczenia z dnia 12 lipca 2002 r. FT stalo juz w obliczu powaznych trudnosci z refinansowaniem,
nie zmienia niczego, jesli chodzi o otwarty i niejasny charakter tego oswiadczenia rozpatrywanego
w caloéci, ani tez jesli chodzi o jego znaczenie w $wietle kontekstu faktycznego, w jakim zostalo ono
zlozone. Tak wiec zakladajac nawet istnienie wspomnianych trudnosci na tym etapie, fakt, ze owo
o$wiadczenie nie odzwierciedlalo w  prawidlowy sposéb  krytycznego wdwczas stanu
krétkoterminowego zadluzenia FT, nie jest rozstrzygajacy (,gdyby [FT] mial[o] napotka¢ trudnosci’;
»gdyby [FT] mial[o] problemy z finansowaniem, co dzisiaj nie ma miejsca, panstwo [francuskie]
podejmie niezbedne decyzje celem ich przezwyciezenia”).

Ponadto Komisja nie moze stusznie twierdzi¢, w ramach dokonywanej przez siebie literalnej wyktadni
o$wiadczenia z dnia 12 lipca 2002 r., iz ,[z]aden element nie pozwala wykaza¢, ze rynek postrzegal
jakikolwiek warunek” (motyw 210 zaskarzonej decyzji), poniewaz to subiektywne postrzeganie
niektérych uczestnikéw rynku nie jest decydujace, by okresli¢ charakter takiego o$wiadczenia (zob.
pkt 235 powyzej). Ponadto uwaga taka nie uwzglednia faktu, iz — wprost przeciwnie — Deutsche Bank
nie byl na tym etapie zdolny przewidzie¢ charakteru i zakresu ewentualnej przyszlej interwencji
panstwa francuskiego na rzecz FT (zob. pkt 238 powyzej).

40 ECLL:EU:T:2015:450



242

243

244

245

246

WYROK Z DNIA 2.7.2015 R. — SPRAWY POLACZONE T-425/04 RENV I T-444/04 RENV
FRANCJA I ORANGE/KOMISJA

W drugiej kolejnosci, jesli chodzi o o$wiadczenie z dnia 13 wrzesnia 2002 r., nalezy zaznaczy¢, ze
o$wiadczenie to jest réwniez skierowane na przyszlo$¢, warunkowe i nieprecyzyjne, jesli chodzi
o ewentualne $rodki planowane przez panstwo francuskie w dluzszej perspektywie czasowej
(»[planstwo [francuskie] udzieli [FT] swego wsparcia przy realizacji [...] planu [uzdrowienia bilansu]
i przyczyni sie ze swej strony do zasadniczego zasilenia $rodkéw wiasnych [FT] wedlug terminarza
i zasad, jakie nalezy okresli¢ na podstawie warunkéw rynkowych”), a pewno$¢ mozna mie¢ jedynie co
do twierdzenia o przyszlym udziale w ,zasadniczym zasileniu srodkéw wlasnych” FT i co do faktu, iz
6w udzial odbedzie sie na ,warunkach rynkowych”. Ponadto oswiadczenie z dnia 13 wrzesnia 2002 r.
— podobnie jak o$wiadczenie z dnia 12 lipca 2002 r. — nie okresla szerzej charakteru, zakresu ani
warunkéw przyszlej interwencji panstwa francuskiego na rzecz FT i uzaleznia ewentualne posrednie
srodki wsparcia od kryterium koniecznosci (,[d]o tego czasu panstwo [francuskie] podejmie w razie
koniecznosci $rodki pozwalajace [FT] uniknac¢ wszelkich probleméw z finansowaniem”).

W trzeciej kolejnosci, jesli chodzi o o$wiadczenie z dnia 2 pazdziernika 2002 r., nalezy stwierdzi¢, ze
jest ono réwnie niejasne i nie dostarcza zadnego istotnego wyjasnienia w poréwnaniu z trescia
o$wiadczenia z dnia 13 wrzes$nia 2002 r. (,[p]anstwo [francuskie] udzieli pomocy przy realizacji dzialan
stuzacych poprawie sytuacji i przyczyni sie ze swej strony do zasilenia srodkéw wiasnych [FT] zgodnie
z zasadami, ktére zostang okreslone [...]. [W] razie konieczno$ci panstwo [francuskie] podejmie
w miedzyczasie $rodki pozwalajace [FT] uniknaé¢ wszelkich probleméw z finansowaniem”). W drodze
tego oswiadczenia panstwo francuskie ogranicza si¢ bowiem do zapowiedzenia w malo precyzyjny
sposOb przyszlej i potencjalnej pomocy ze strony tego panstwa, sluzacej zasileniu $rodkéw wilasnych
FT, przy czym charakter, zakres i warunki przyznania tej pomocy nie zostaly jeszcze okreslone.
Jednocze$nie, podobnie jak w przypadku wczes$niejszych o$wiadczen, ewentualna posrednia pomoc
panstwa francuskiego, ktérej charakterystyczne cechy réwniez nie zostaly blizej przedstawione, jest
uwarunkowana koniecznosciag rozwigzania potencjalnych probleméw FT z finansowaniem.

Z powyzszych rozwazan wynika, ze wbrew temu, co twierdzi Komisja, o§wiadczenia zlozone od lipca
2002 r. — ze wzgledu na ich otwarty, nieprecyzyjny i warunkowy charakter, w szczegélnosci jesli chodzi
o charakter, zakres i warunki ewentualnej interwencji pafistwa na rzecz FT, oraz z uwagi na kontekst
faktyczny, w jakim zostaly one zlozone — nie moga by¢ interpretowane jako o$wiadczenia implikujace
konkretne i kategoryczne zobowigzanie panstwa francuskiego do udzielenia FT konkretnego wsparcia.

Oswiadczenia zlozone od lipca 2002 r. nie moga zatem skutkowa¢ powstaniem po stronie panstwa
francuskiego jakiegokolwiek zobowiazania prawnego, w szczegdélnosci polegajacego na finansowym
wspieraniu FT od dnia 12 lipca 2002 r.

Z tych samych wzgledéw nie mozna uzna¢, ze niezaleznie od jakichkolwiek zobowigzan prawnych
wspomniane o$wiadczenia stworzyly realne oczekiwania po stronie rynku oraz ze niedochowanie
zlozonego przyrzeczenia przez panstwo francuskie naraziloby je — jako wtasciciela albo zarzadce
przedsiebiorstwa oraz jako wazny podmiot gospodarczy i znaczacego pozyczkobiorce na rynkach
finansowych — na okreslone koszty ekonomiczne ze wzgledu na utrate jego wiarygodnosci i reputacji
na tychze rynkach (motywy 217 i 221 zaskarzonej decyzji). Po pierwsze, samo oczekiwanie ze strony
rynku nie moze jako takie prowadzi¢ do powstania jakiegokolwiek prawnego obowiazku podjecia
dzialania w pozadanym kierunku (zob. pkt 235 powyzej). Po drugie, Komisja nie wykazala, ze
niedochowanie ewentualnego przyrzeczenia zlozonego w sprawie wsparcia danego przedsigbiorstwa
przez panstwo francuskie moze zagrozi¢ jego wiarygodnosci i jego reputacji na rynkach finansowych.
Ponadto, jak wynika z uwag zawartych w pkt 238 powyzej i w pkt 247 ponizej, zachowanie wtadz
francuskich od lipca 2002 r. zmierzalo wtasnie do uniknigcia szkodliwych konsekwencji podnoszonych
przez Komisje, utrzymujac przy tym watpliwos¢ co do charakteru, zakresu i dokladnych warunkéw
ewentualnej przyszlej interwencji panstwa francuskiego. Wreszcie i w kazdym razie, jak zauwazyl
rzecznik generalny P. Mengozzi w opinii w sprawach potaczonych Bouygues i in./Komisja i in.
(C-399/10 P i C-401/10 P, Zb.Orz., EU:C:2012:392, pkt 64), nalezy przypomnie¢, ze Komisja w koncu
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zrezygnowala z zajmowania ostatecznego stanowiska w kwestii, czy os$wiadczenia zlozone od lipca
2002 r. mogly spowodowa¢ utrate wiarygodnosci panistwa na rynkach finansowych, co oznaczatoby dla
tego panstwa powstanie ryzyka finansowego w postaci wzrostu kosztéw jego przyszlych transakcji.

Istotnie, poprzez o$wiadczenia zlozone od lipca 2002 r. i z wykorzystaniem w ten sposéb wlasnej
renomy wyplacalnego i pewnego dluznika oraz wierzyciela z punktu widzenia rynkéw finansowych,
panstwo francuskie $wiadomie zamierzalo wplyna¢ na reakcje tych rynkéw, odzyskaé ich zaufanie,
a w szczegolnosci staralo sie doprowadzi¢ do utrzymania ratingu FT w celu przygotowania solidnego
i mniej kosztownego refinansowania tego przedsiebiorstwa na pdzniejszym etapie. Jednakze, jak
podnosi slusznie FT w swoich uwagach na piSmie z dnia 31 maja 2013 r., panstwo francuskie
postuzylo sie w ten sposéb jedynie szczegdlnymi regulami dotyczacymi funkcjonowania rynkéw
finansowych, aby ustabilizowa¢ pozycje ekonomiczna FT w krétkiej perspektywie czasowej, i to wlasnie
w celu spelnienia warunkéw dotyczacych dzialalno$ci gospodarczej i warunkéw finansowych,
niezbednych do podjecia bardziej konkretnych $rodkéw wsparcia, ktére mialy byé pdzniej
zastosowane. Czyniac to, panstwo francuskie przyjelo wlasnie postawe ostroznego i gorliwego
inwestora prywatnego, ktéry przed podjeciem nieodwolalnego zobowigzania wsparcia lub inwestycji
upewnia sie, ze zostaly spelnione wszystkie wymagane warunki. W tym kontekscie nie mozna
uwzgledni¢ argumentu Komisji, bardzo stabo rozwinigtego, ze zaden inwestor prywatny nie bylby
w stanie wplyna¢ na rynek, tak jak uczynilo to panstwo francuskie poprzez swoje o$wiadczenia
zlozone od lipca 2002 r. Nie mozna bowiem wykluczy¢ a priori, ze inwestor prywatny, w tym
przypadku o wymiarze miedzynarodowym i o duzym znaczeniu gospodarczym, postepowalby wedlug
tej samej strategii i osiagnalby taki sam wynik na rynkach finansowych.

Z calosci powyzszych rozwazan wynika, ze Komisja w sposéb oczywiscie bledny pod wzgledem
prawnym i faktycznym oparla si¢ na sytuacji od lipca 2002 r., aby zastosowa¢ kryterium rozwaznego
inwestora prywatnego.

— W przedmiocie kwestii, czy oferta pozyczki akcjonariusza zapowiedziana i zgloszona w dniu
4 grudnia 2002 r. stanowita konkretyzacje o§wiadczen zlozonych od lipca 2002 r.

Komisja nie moze uzasadnia¢ dokonanego przez siebie oczywiscie blednego stosowania kryterium
rozwaznego inwestora prywatnego za pomoca tezy przedstawionej zasadniczo w motywach 185, 187
i 226 zaskarzonej decyzji, zgodnie z ktéra oferta pozyczki akcjonariusza zapowiedziana i zgloszona
w dniu 4 grudnia 2002 r. stanowila jedynie konkretyzacje wcze$niejszych oswiadczen panstwa
francuskiego, a w szczegdlnosci zasadniczej decyzji o wsparciu finansowym FT, ktéra to decyzja miala
zosta¢ podjeta poczawszy od dnia 12 lipca 2002 r.

Poprzez te teze Komisja uwaza zasadniczo, ze mogla zasadnie rozpatrywa¢ w sposéb laczny
o$wiadczenia zlozone od lipca 2002 r., zapowiedZ z dnia 4 grudnia 2002 r. i oferte pozyczki
akcjonariusza, aby wywnioskowaé, ze zachowanie panstwa francuskiego nie bylo zgodne z kryterium
rozwaznego inwestora prywatnego.

Istotnie, oferta pozyczki akcjonariusza zapowiedziana i zgloszona w dniu 4 grudnia 2002 r. wpisuje sie
w logike i w strategie panstwa francuskiego stosowana od lipca 2002 r., ktéra miata doprowadzi¢
i doprowadzita do odzyskania zaufania rynkéw, aby méc refinansowaé krétkoterminowe zadluzenie FT
na korzystniejszych warunkach (zob. pkt 247 powyzej).

Jednakze nie wynika stad bynajmniej, ze o$wiadczenia zlozone od lipca 2002 r. stanowily juz same

w sobie antycypacje szczegélnego wsparcia finansowego podobnego do wsparcia, ktére zostalo
w koncu skonkretyzowane w grudniu 2002 r.
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Z rozwazan zawartych w pkt 233-244 powyzej wynika, ze — w odréznieniu od zapowiedzi z dnia
4 grudnia 2002 r., ktéra upublicznila oferte otwarcia na rzecz FT linii kredytowej w wysokosci
9 mld EUR - oswiadczenia zlozone od lipca 2002 r. mialy otwarty, nieprecyzyjny i warunkowy
charakter, jesli chodzi o charakter, zakres i warunki ewentualnej przyszlej interwencji panstwa
francuskiego. Nie mozna zatem uzna¢é, ze panstwo francuskie planowalo taka konkretna pomoc
finansowa od lipca 2002 r. W rzeczywistosci ze wzgledu na ten zasadniczo rézny charakter o$wiadczen
zlozonych od lipca 2002 r. decyzja panstwa francuskiego z grudnia 2002 r. co do zapowiedzi i zlozenia
oferty pozyczki akcjonariusza stanowila istotne przerwanie nastepstwa zdarzen, ktére doprowadzily do
refinansowania FT.

Teza Komisji jest tym bardziej nieprawdopodobna, ze panstwo francuskie musialo najpierw odczeka¢
i sprawdzi¢, czy w nastepstwie oswiadczen zlozonych od lipca 2002 r. i ich spodziewanego skutku,
jakim bylo mianowicie przywrdcenie zaufania rynkéw finansowych i utrzymanie ratingu FT, oraz
w nastepstwie podjetych w ramach FT s$rodkéw stuzacych restrukturyzacji i zréwnowazeniu,
przestanki ekonomiczne takiej interwencji panstwowej zostaly faktycznie spelnione. Jak stwierdzono
bowiem w pkt 239 powyzej, na etapie zlozenia tych o$wiadczenn — z uwagi na brak istotnych
informacji dotyczacych w szczegdlnosci reakcji rynkéw i powodzenia podjetych srodkéw — panstwo
francuskie nie moglo jeszcze zna¢ ani okresli¢ w wystarczajacym stopniu charakteru, zakresu
i warunkéw ewentualnego srodka wsparcia ma rzecz FT, w tym ewentualnego podwyzszenia kapitatu,
jaki minister gospodarki odrzucil wyraznie jeszcze w lipcu 2002 r. Najwyrazniej dopiero w grudniu
2002 r. panstwo francuskie uznalo, ze ekonomiczne przestanki takiej pomocy finansowej zostaly
spelnione, co potwierdza istotne przerwanie na tym etapie nastepstwa zdarzen.

— W przedmiocie kwestii, czy oswiadczenia zlozone od lipca 2002 r. i zapowiedZ z dnia 4 grudnia
2002 r. wraz z oferta pozyczki akcjonariusza stanowily facznie ,jedna interwencje”

W swoich uwagach na pi$mie z dnia 17 lipca 2013 r. Komisja podnosi, ze w wyroku wydanym
w postepowaniu odwotawczym Trybunal nie wypowiedzial sie w kwestii, czy o§wiadczenia zlozone od
lipca 2002 r. i zapowiedZ z dnia 4 grudnia 2002 r. wraz z oferta pozyczki akcjonariusza mogly zostac
uznane, jako calo$¢, za ,jedna interwencje” zgodnie z pkt 103—105 tego wyroku. Instytucja ta twierdzi
jednak, ze kryteria wymienione w pkt 103 i 104 wyroku wydanego w postepowaniu odwolawczym
mozna w pelni zastosowa¢ w niniejszej sprawie, wobec czego owe rézne kolejne interwencje nalezy
uzna¢ za nierozerwalnie powigzane.

W pkt 127-131 wyroku wydanego w postepowaniu odwotawczym Trybunal stwierdzil, na podstawie
kryteriéw okreslonych w pkt 103 i 104 tego wyroku, ze Komisja zasadnie uznala zapowiedZ z dnia
4 grudnia 2002 r. i oferte pozyczki akcjonariusza, rozpatrywane jako calo$¢, za jedna interwencje
panstwowy, poniewaz te dwie interwencje sa ze soba tak $ciSle powiazane, ze nie jest mozliwe ich
rozdzielenie. Wynika z tego réwniez, ze wlasnie ta jedna interwencja zostala uznana przez Komisje
w zaskarzonej decyzji za rzeczony bezprawnie przyznany $rodek pomocowy.

Nalezy stwierdzi¢, jak podkreslity podczas rozprawy z dnia 24 wrzesnia 2014 r. Republika Francuska
i FT, ze zaskarzona decyzja nie jest oparta na zalozeniu, iz o$wiadczenia zlozone od lipca 2002 r.
mieszcza sie réwniez w zakresie wspomnianej jednej interwencji jako konstytutywne elementy
rozpatrywanego srodka pomocowego.

W zaskarzonej decyzji o$wiadczenia zlozone od lipca 2002 r. zostaly wprawdzie przeanalizowane
facznie z jedna interwencja pafistwowa uznang za pomoc panstwa, a mianowicie z zapowiedzia z dnia
4 grudnia 2002 r. wraz z oferta pozyczki akcjonariusza, jednak byly one rozpatrywane wylacznie jako
elementy ,kontekstu” tej interwencji. Zostalo to potwierdzone — w wyroku wydanym w postepowaniu
odwotawczym — przez Trybunal, ktéry stwierdzil, iz ,z motywu 185 [zaskarzonej] decyzji wynika, ze
jej przedmiot dotyczy pozyczki akcjonariusza, ktéra zgltoszono Komisji, i ze o§wiadczenia zlozone od
lipca 2002 r. zostaly uwzglednione jedynie w zakresie, w jakim sga one obiektywnie istotne dla oceny

ECLILEU:T:2015:450 43



259

260

261

262

263

264

WYROK Z DNIA 2.7.2015 R. — SPRAWY POLACZONE T-425/04 RENV I T-444/04 RENV
FRANCJA I ORANGE/KOMISJA

owej pozyczki” (pkt 73 wyroku wydanego w postepowaniu odwotawczym), ze ,Komisja zbadata zatem
owe o$wiadczenia tylko w zakresie, w jakim tworza one kontekst tego ostatniego Srodka”, oraz ze
»z art. 1 [zaskarzonej] decyzji wynika, iz poprzestano na uznaniu w niej pozyczki akcjonariusza za
pomoc panstwa niezgodna ze wspdlnym rynkiem i ze wskazano [...] oswiadczenia zlozone od lipca
2002 r. jedynie jako tworzace kontekst ustalonej pomocy” (pkt 75 wyroku wydanego w postepowaniu
odwolawczym).

Przedstawiona przez Komisje w zaskarzonej decyzji teza, nota bene nieprawidtowa (zob. pkt 249-254
powyzej), zgodnie z ktéra oferta pozyczki akcjonariusza stanowi konkretyzacje podjetej w dniu
12 lipca 2002 r. zasadniczej decyzji o wsparciu FT, nie siega tak daleko, jak teza, zgodnie z ktdéra
o$wiadczenia zlozone od lipca 2002 r., podobnie jak zapowiedZ z dnia 4 grudnia 2002 r. i oferta
pozyczki akcjonariusza, stanowia konstytutywne elementy jednej interwencji uznanej za pomoc
panstwa.

O ile Komisja podniosta w swoich uwagach na pismie z dnia 17 lipca 2013 r. i w swoich odpowiedziach
na pytania pisemne zadane jej przez Sad w niniejszym postepowaniu, ze kryteria ustanowione
w pkt 103 i 104 wyroku wydanego w postepowaniu odwolawczym zostaly réwniez spelnione
w odniesieniu do o$wiadczen zlozonych od lipca 2002 r., o tyle instytucja ta nie wnioskuje na tej
podstawie, ze nalezy je postrzega¢ jako konstytutywne elementy $rodka uznanego w zaskarzonej
decyzji za pomoc panstwa. Na podstawie okolicznosci, ze owe o$wiadczenia i oferta pozyczki
akcjonariusza sa nierozerwalnie powiazane, Komisja wnioskuje, iz zasadnie uznala ona, ze wszystkie te
interwencje wpisuja sie w ten sam ciagly proces wspierania przez panstwo francuskie FT oraz ze
zasadnie przyjeta ,ogdlne podejScie” w niniejszej sprawie (zob. pkt 176 powyzej) i zasadnie
przeprowadzila w ten sposéb faczng analize tych réznych interwencji w $wietle art. 87 ust. 1 WE.
W pozostalym zakresie Komisja podkresla, ze wzieta ona pod uwage o$wiadczenia zlozone od lipca
2002 r. jedynie jako tworzace kontekst stwierdzonej pomocy. Podobnie w trakcie rozprawy z dnia
24 wrzesnia 2004 r. Komisja zauwazyla, ze w pkt 102-104 wyroku wydanego w postepowaniu
odwotawczym Trybunal potwierdzil zasadno$¢ ogélnego podejscia zaproponowanego na samym
poczatku. Wskazala ona réwniez, ze nie jest w stanie okresli¢, czy o$wiadczenia zlozone od lipca
2002 r. i zapowiedz z dnia 4 grudnia 2002 r. wraz z oferta pozyczki akcjonariusza nalezy uznac za
stanowiace lacznie ,jedna interwencje” w rozumieniu wyroku wydanego w postepowaniu odwolawczym
i czy stwierdzenie takie oznaczaloby, ze wszystkie kolejne interwencje stanowia jedna i te sama pomoc
panstwa, oraz pozostawita Sadowi rozstrzygniecie tych kwestii.

Innymi stowy, Komisja nie wywodzi ze swoich twierdzen sformulowanych na podstawie pkt 103 i 104
wyroku wydanego w postepowaniu odwolawczym argumentéw innych niz te, ktére podniosta
w ramach wczes$niejszych postepowan przed Sadem i Trybunalem i ktére zostaly juz odrzucone jako
btedne lub dotkniete oczywistym bledem w ocenie w pkt 202—254 powyze;j.

Z calosci powyzszych rozwazan wynika, ze nalezy uwzgledni¢ podniesione przez Republike Francuska
i FT zarzuty drugi i trzeci w zakresie, w jakim maja one na celu stwierdzenie naruszenia prawa
i oczywistych bledéw w ocenie przy stosowaniu kryterium rozwaznego inwestora prywatnego,
a w konsekwencji — niewlasciwej interpretacji pojecia pomocy panstwa w rozumieniu art. 87
ust. 1 WE. Nalezy zatem stwierdzi¢ niewazno$c¢ art. 1 zaskarzonej decyzji.

W tych okolicznosciach nie ma koniecznosci badania zarzutu czwartego Republiki Francuskiej,
opartego na braku uzasadnienia.

3. W przedmiocie wniosku o stwierdzenie niewaznosci art. 2 zaskarzonej decyzji
Nalezy przypomnie¢, ze Republika Francuska i FT domagaja si¢ stwierdzenia niewaznosci w calosci

zaskarzonej decyzji, a mianowicie réwniez jej art. 2, mimo iz nie przedstawiaja zadnego konkretnego
argumentu na poparcie tego aspektu swej skargi.
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W pkt 141 i 142 wyroku wydanego w postepowaniu odwotawczym, w odniesieniu do wspomnianego
art. 2, Trybunal odnosi si¢ jednak wylacznie do skargi spétek Bouygues o stwierdzenie niewaznos$ci
tego artykulu, a zatem zamierza skierowal wylacznie to zadanie do ponownego rozpoznania przez
Sad.

W $wietle zakresu przedmiotu skarg Republiki Francuskiej i FT przypomnianego w pkt 264 powyzej,
a takze w S$wietle pkt 2 sentencji wyroku wydanego w postepowaniu odwotawczym, w ktérym to
punkcie uzyto stowa ,zadania” w liczbie mnogiej, Sad uwaza, ze pozostaje on wlasciwy do rozpoznania
zadan stwierdzenia niewaznosci art. 2 zaskarzonej decyzji przedstawionych réwniez przez te strony.

W tym kontekscie nalezy uznad, ze ze wzgledu na stwierdzenie niewaznosci art. 1 zaskarzonej decyzji
na podstawie zarzutéw, ktére Republika Francuska i FT podniosty w ramach zarzutéw drugiego
i trzeciego, ich zadania stwierdzenia niewazno$ci art. 2 rzeczonej decyzji, stwierdzajacego brak
koniecznosci odzyskania pomocy okreslonej w art. 1, staly sie bezprzedmiotowe.

Stwierdzenie niewazno$ci art. 1 zaskarzonej decyzji wywiera bowiem skutek erga omnes, ktéry moze
mu nadawal bezwzgledna powage rzeczy osadzonej [wyroki: z dnia 1 czerwca 2006 r., P &
O European Ferries (Vizcaya) i Diputacion Foral de Vizcaya/Komisja, C-442/03 P i C-471/03 P,
Zb.Orz., EU:C:2006:356, pkt 43; z dnia 4 marca 2009 r., Tirrenia di Navigazione i in./Komisja,
T-265/04, T-292/04 i T-504/04, EU:T:2009:48, pkt 159].

Owo stwierdzenie niewazno$ci prowadzi do anulowania ze skutkiem ex tunc stwierdzenia istnienia
pomocy niezgodnej ze wspdlnym rynkiem, zawartego w art. 1 zaskarzonej decyzji. Wynika stad, ze
stwierdzenie dotyczace nieodzyskiwania tej pomocy, zawarte w art. 2 rzeczonej decyzji, staje sie
bezprzedmiotowe réwniez ze skutkiem ex tunc.

W tych okolicznosciach nie ma juz potrzeby orzekania w przedmiocie przedstawionych przez
Republike Francuska i FT zadan stwierdzenia niewaznosci art. 2 zaskarzonej decyzji.

W przedmiocie kosztow

W wyroku wydanym w postepowaniu odwotawczym Trybunal orzekl, ze rozstrzygniecie o kosztach
nastapi w orzeczeniu konczacym postepowanie. W zwigzku z tym do Sadu nalezy rozstrzygniecie
w niniejszym wyroku o calosci kosztéw zwiazanych z poszczegélnymi postepowaniami, w mysl
art. 219 regulaminu postepowania przed Sadem.

Zgodnie z art. 134 § 3 regulaminu postepowania w razie czesciowego tylko uwzglednienia zadan kazdej
ze stron kazda z nich pokrywa wlasne koszty. Jednakze jezeli jest to uzasadnione okoliczno$ciami
sprawy, Sad moze orzec, ze jedna ze stron pokrywa, oprdocz wlasnych kosztéw, czes¢ kosztow
poniesionych przez strone przeciwna.

Nalezy zauwazy¢, ze w niniejszej sprawie uwzgledniono zadania Republiki Francuskiej i FT w zakresie,
w jakim maja one na celu stwierdzenie niewazno$ci art. 1 zaskarzonej decyzji, na podstawie
podniesionych przez Republike Francuska i FT zarzutéw drugiego i trzeciego. Podniesiony przez nie
zarzut pierwszy nie zostal jednak uwzgledniony. Ponadto orzeczono, ze nie ma juz potrzeby orzekania
w przedmiocie zadan stwierdzenia niewaznosci art. 2 zaskarzonej decyzji. Stuszna ocena okolicznosci
sprawy wymaga, aby Komisja pokryla wlasne koszty, a takze osiem dziesigtych kosztéw poniesionych
przez Republike Francuska i FT. Republika Francuska i FT pokrywaja dwie dziesigte wlasnych
kosztéw.

Zgodnie z art. 138 § 1 akapit pierwszy regulaminu postepowania Republika Federalna Niemiec, ktéra
przystapita do sprawy w charakterze interwenienta, pokrywa wlasne koszty.
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Z powyzszych wzgledéw

SAD (szdsta izba w skladzie powiekszonym)

orzeka, co nastepuje:

1) Stwierdza si¢ niewazno$¢ art. 1 decyzji Komisji 2006/621/WE z dnia 2 sierpnia 2004 r.
dotyczacej pomocy panstwa wdrozonej przez Francje¢ na rzecz France Télécom.

2) Umarza si¢ postepowanie w przedmiocie zadan stwierdzenia niewaznosci art. 2 decyzji
2006/621.

3) Komisja Europejska pokrywa wlasne koszty oraz osiem dziesiatych kosztéow poniesionych
przez Republike Francuska i przez Orange, dawniej France Télécom SA.

4) Republika Francuska i Orange, dawniej France Télécom, pokrywaja dwie dziesiate wlasnych
kosztow.

5) Republika Federalna Niemiec pokrywa wlasne koszty.

Frimodt Nielsen Dehousse Wiszniewska-Bialecka

Collins Ulloa Rubio

Wyrok ogloszono na posiedzeniu jawnym w Luksemburgu w dniu 2 lipca 2015 r.

Podpisy
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