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W Zbiér Orzeczen

OPINIA RZECZNIKA GENERALNEGO
YVES'A BOTA
przedstawiona w dniu 12 grudnia 2017 r.!

Sprawa C-15/16

Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
przeciwko
Ewaldowi Baumeisterowi

[wniosek o wydanie orzeczenia w trybie prejudycjalnym zlozony przez Bundesverwaltungsgericht
(federalny sad administracyjny, Niemcy)]

Odestanie prejudycjalne — Zblizanie ustawodawstw — Rynki instrumentéw finansowych — Dostep do
informacji posiadanych przez organ nadzoru nad rynkami finansowymi dotyczacych nadzorowanego
przedsiebiorstwa — Dyrektywa 2004/39/WE — Artykul 54 ust. 1 — Pojecia ,tajemnicy zawodowej”

i ,informacji poufnych”

I. Wstep

1. W niniejsze sprawie zwrdécono si¢ do Trybunalu o dokonanie wykladni art. 54 ust. 1 dyrektywy
2004/39/WE? w zwiagzku z zakresem obowiazku ,tajemnicy zawodowej” ciazacego na krajowych
organach nadzoru nad rynkami finansowymi oraz pojecia ,informacji poufnej”, co pozwoli
Trybunalowi na uzupelnienie orzecznictwa wynikajacego z wyroku z dnia 12 listopada 2014 r.
w sprawie Altman i in.’

2. Wniosek ten zostal przedstawiony w ramach sporu pomiedzy Ewaldem Baumeisterem
a Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (federalnym urzedem nadzoru ustug finansowych,
Niemcy, zwanym dalej ,BaFin”) w przedmiocie decyzji tego ostatniego o odmowie udostepnienia
skarzacemu w postepowaniu gléwnym okre$lonych dokumentéw dotyczacych spétki Phoenix
Kapitaldienst GmbH (zwanej dalej ,,Phoenix”).

3. W wyniku mojej analizy zaproponuje Trybunalowi, uwzgledniajac specyfike nadzoru nad rynkami
finansowymi, przyznanie mozliwie jak najszerszego znaczenia pojeciom ,informacji poufnej”
i ,tajemnicy zawodowej” poprzez orzeczenie, ze wszystkie informacje, w tym korespondencja
i o$wiadczenia, odnoszace si¢ do nadzorowanego przedsiebiorstwa, otrzymane przez krajowy organ

1 Jezyk oryginatu: francuski.

2 Dyrektywa 2004/39/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych zmieniajaca
dyrektywe Rady 85/611/EWG i 93/6/EWG i dyrektywe 2000/12/WE Parlamentu Europejskiego i Rady oraz uchylajaca dyrektywe Rady
93/22/EWG (Dz.U. 2004, L 145, s. 1). Dyrektywa ta zostala uchylona, z dniem 3 stycznia 2017 r. i zastgpiona Dyrektywa Parlamentu
Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych oraz zmieniajaca dyrektywe
2002/92/WE i dyrektywe 2011/61/UE (Dz.U. 2014, L 173, s. 349). Artykut 76 dyrektywy 2014/65 zastapil art. 54 dyrektywy 2004/39.

3 C-140/13, EU:C:2014:2362.
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nadzoru nad rynkami finansowymi lub pochodzace od tego organu sg objete, bezwarunkowo, zakresem
pojecia ,informacji poufnej” w rozumieniu art. 54 ust. 1 zdanie drugie dyrektywy 2004/39 i tym samym
sa chronione tajemnica zawodowa w rozumieniu art. 54 ust. 1 zdanie pierwsze tej dyrektywy.

II. Ramy prawne

A. Prawo Unii
4. Motywy 2, 63 i 71 dyrektywy 2004/39 maja nastepujace brzmienie:

»(2) [...] W zwigazku z tym konieczne jest zapewnienie poziomu ujednolicenia niezbednego do
zaoferowania inwestorom wyzszego poziomu ochrony oraz umozliwienie przedsiebiorstwom
inwestycyjnym $wiadczenia ustug w calej Wspdlnocie, bedacej rynkiem jednolitym, w oparciu
o nadzoér kraju rodzimego.

[...]

(63) [...] Z uwagi na rozwijajaca sie dzialalno$¢ transgraniczng, wlasciwe wladze powinny przekazywac
sobie wzajemnie wszelkie informacje istotne dla wykonywania ich uprawnien w taki sposéb, aby
zapewni¢ skuteczne stosowanie niniejszej dyrektywy, w tym w okoliczno$ciach, gdy wladze
dwoch lub wiekszej liczby panstw czlonkowskich maja do czynienia lub podejrzewaja wystapienie
naruszen w tym zakresie. Podczas wymiany informacji konieczne jest zachowanie tajemnicy
zawodowej w celu zapewnienia nalezytego przekazywania tych informacji oraz ochrony
indywidualnych praw.

(71) Cel utworzenia zintegrowanego rynku finansowego, na ktérym inwestorzy sa skutecznie chronieni,
oraz zabezpieczenie efektywnosci i integralno$ci calego rynku wymaga ustanowienia wspélnych
wymagan wykonawczych odnoszacych sie¢ do przedsiebiorstw inwestycyjnych uprawnionych we
Wspdlnocie oraz rzadzacych funkcjonowaniem rynkéw regulowanych i innych systeméw obrotu,
tak, aby skrywanie i zaklécanie na jednym z rynkéw nie wywieralo szkodliwego wplywu na

”

nalezyte funkcjonowanie europejskiego systemu finansowego, jako calosci. [...]".

5. Artykut 17 tej dyrektywy zatytulowany ,Zobowiazania ogélne w odniesieniu do cigglego nadzoru”,
stanowi w ust. 1:

sPanstwa czlonkowskie zapewniaja, ze wlasciwe wladze monitoruja dzialalno$¢ przedsiebiorstw
inwestycyjnych w celu dokonania oceny zgodnosci ich dzialalnosci z warunkami prowadzenia
dzialalnosci przewidzianymi w niniejszej dyrektywie. Panstwa czlonkowskie zapewniaja, ze
wprowadzono wlasciwe $rodki umozliwiajace wlasciwym wladzom uzyskanie informacji niezbednych
do dokonania oceny zgodnosci przedsiebiorstw inwestycyjnych z tymi zobowiazaniami”.

6. Artykut 54 tejze dyrektywy, zatytutowany , Tajemnica zawodowa”, stanowi:
»1. Panstwa czlonkowskie zapewniaja, Ze wlasciwe wladze, wszystkie osoby, ktére pracuja lub
pracowaly dla wilasciwych wtadz lub podmiotéw, ktérym powierzono zadania na podstawie art. 48

ust. 2, a takze audytorzy i biegli wskazani przez wlasciwe wladze, sa zwiazane obowiazkiem
zachowania tajemnicy zawodowej. Jakichkolwiek informacji poufnych, w ktérych posiadanie osoby te
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moga wejs¢ w trakcie pelnienia swoich obowiazkéw, nie ujawnia sie jakiejkolwiek osobie ani organowi,
chyba ze w formie skrétowej lub zbiorczej, ktéra uniemozliwia zidentyfikowanie poszczegélnych
przedsiebiorstw inwestycyjnych, podmiotéw gospodarczych, rynkéw regulowanych lub innych oséb,
bez uszczerbku dla przypadkéw objetych prawem karnym lub innymi przepisami niniejszej dyrektywy.

2. Jezeli przedsigbiorstwo inwestycyjne, podmiot gospodarczy lub rynek regulowany oglosil upadtos¢
lub podlega likwidacji, informacje poufne, ktére nie dotycza stron trzecich, moga zosta¢ ujawnione
w ramach sadowej procedury cywilnej prawa handlowego, jezeli sa one niezbedne do przeprowadzenia
postepowania.

3. Bez uszczerbku dla przypadkéw podlegajacych przepisom prawa karnego, wlasciwe wtadze, organy
lub osoby fizyczne i prawne inne niz wlasciwe wladze, uzyskujace poufne informacje na mocy niniejszej
dyrektywy, moga wykorzystywaé te informacje wylacznie do wykonywania obowiazkéw oraz pelnienia
funkcji, w przypadku wilasciwych wladz, w zakresie stosowania niniejszej dyrektywy lub w przypadku
innych wladz, organéw lub oséb fizycznych i prawnych do celéw, do ktérych przekazano im takie
informacje i/lub w kontekscie postepowania administracyjnego lub sadowego odnoszacego sie do
wykonywania powierzonych im funkcji. Jednakze jezeli wlasciwe wladze lub inne wladze, organ lub
osoby przekazujace informacje wyrazaja na to zgode, wladze otrzymujace informacje moga je
wykorzysta¢ do innych celéw.

4. Wszelkie poufne informacje otrzymane, wymieniane lub przekazywane na mocy niniejszej dyrektywy
podlegaja warunkom tajemnicy zawodowej ustanowionych w tym artykule. Niemniej jednak artykul ten
nie zabrania wlasciwym wladzom wymieniania lub przekazywania poufnych informacji zgodnie
z niniejsza dyrektywa i innymi dyrektywami majacymi zastosowanie do przedsigbiorstw
inwestycyjnych, instytucji kredytowych, funduszy emerytalnych, [przedsiebiorstw zbiorowego
inwestowania w zbywalne papiery warto$ciowe (UCITS)], posrednikéw ubezpieczeniowych
i reasekuracyjnych, zakladéw ubezpieczen, rynkéw regulowanych lub podmiotéw gospodarczych, albo
innych, za zgoda wlasciwych wladz lub wtadzy, lub organu, albo oséb fizycznych lub prawnych, ktére
przekazuja te informacje.

5. Artykul ten nie stanowi dla wlasciwych wladz przeszkody w wymianie lub przekazywaniu informacji
poufnych, ktére nie zostaly otrzymane od wlasciwych wladz innego panstwa czlonkowskiego zgodnie
z prawem krajowym”.

7. Artykut 56 dyrektywy 2004/39, zatytulowany ,Zobowigzanie do podejmowania wspélpracy”,
przewiduje w ust. 1, co nastepuje:

»Whlasciwe wladze poszczegdlnych panstw cztonkowskich wspétpracuja ze soba w kazdym przypadku,
gdy jest to niezbedne do celéw wykonywania powierzonych im obowigzkéw, korzystajac z uprawnieni

wymienionych w niniejszej dyrektywie lub prawie krajowym.

Whasciwe wladze udzielaja pomocy wlasciwym wladzom innych panstw czlonkowskich.
W szczegblnosci, wymieniaja one informacje i wspélpracuja w zakresie dochodzenia lub nadzoru.

[...]"
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B. Prawo niemieckie

8. W sprawie znajduja zastosowanie przepisy niemieckiego prawa Informationsfreiheitsgesetz (ustawy
o dostepie do informacji) z dnia 5 wrzesnia 2005 r.*, znowelizowanej ustawa z dnia 7 sierpnia
2013 r.°, (zwanej dalej ,IFG”) oraz Kreditwesengesetz (ustawy o sektorze kredytowym) z dnia
9 wrze$nia 1998 r.°, znowelizowanej ustawa z dnia 4 lipca 2013 r.” (zwanej dalej ,KWG”).

9. Paragraf 1 ust. 1 IFG stanowi:

»Kazdy moze zada¢ od wladz federalnych dostepu do urzedowych informacji na warunkach
przewidzianych niniejsza ustawg”.

10. Zgodnie z §3 IFG zatytulowanym ,,Ochrona szczegdlnych intereséw publicznych”:
»,Nie mozna zada¢ dostepu do informacji,
1. jezeli ujawnienie informacji moze mie¢ negatywne skutki dla

[...]

d) zadan kontrolnych i nadzorczych organéw finansowych, konkurencji i regulacyjnych,

[...]

4. jezeli informacje sa objete tajemnica zawodowa lub sluzbowa lub obowigzkiem zachowania
poufnosci lub tajemnicy przewidzianym w przepisie ustawy lub w ogdlnych przepisach
administracyjnych dotyczacych materialnej lub organizacyjnej ochrony niejawnych informacji”.

11. Paragraf 5 IFG zapewnia ,ochrone danych osobowych”, podczas gdy § 6 tej ustawy dotyczy
»ochrony wlasnosci intelektualnej i tajemnicy handlowej oraz tajemnicy przedsigbiorstwa”.

12. Paragraf 9 KWG, zatytulowany ,Obowigzek zachowania poufnosci” w ust. 1 stanowi:

»Przy wykonywaniu niniejszej ustawy w ramach prowadzonej dzialalno$ci pracownicy [BaFin] nie moga
ujawnia¢ lub wykorzystywac bez zezwolenia informacji uzyskanych w ramach prowadzonej przez nich
dzialalnos$ci i co do ktérych instytut lub osoby trzecie maja interes w zachowaniu poufnosci,
obejmujacy w szczegdlnosci tajemnice firmowa i handlowa, réwniez po ustaniu zatrudnienia lub
zakoniczeniu dziatalnosci. Powyzsze postanowienie nie narusza przepiséw [Bundesdatenschutgesetz
(ustawy federalnej o ochronie danych) z dnia 20 grudnia 1990 r.*], ktérej instytucje kredytowe oraz
kontrolowane przedsiebiorstwa zobowigzane sa przestrzegac |[...]".

II1. Okolicznosci postepowania gléwnego i pytania prejudycjalne

13. Ewald Baumeister nalezy do kregu inwestoré6w poszkodowanych przez oszustwa Phoenix. W roku
2005 wszczeto postepowanie upadlo$ciowe wzgledem majatku tego przedsigbiorstwa, po tym jak sie
okazalo, ze model finansowania opieral si¢ na stanowiacej oszustwo piramidzie finansowej.

4 BGBL 2005 I, s. 2722

5 BGBL 2013 I, s. 3154.
6 BGBL 1998 I, s. 2776.
7 BGBL 2013 I, s. 1981.
8 BGBI1. 1990 I, s. 2954.
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14. Ewald Baumeister wystapil z wnioskiem, opartym na §1 ust. 1 IFG o dostep do pewnych
dokumentéw odnoszacych sie do Phoenix, to jest sprawozdania z audytu nadzwyczajnego, sprawozdan
bieglego rewidenta oraz wewnetrznych opinii, sprawozdani i korespondencji, otrzymanych lub
pochodzacych od BaFin w ramach nadzoru nad tym przedsigbiorstwem. odnoszacych sie do
przedsiebiorstwa. BaFin oddalita powyzszy wniosek.

15. Wyrokiem z dnia 12 marca 2008 r. Verwaltungsgericht (sad administracyjny, Niemcy) zobowigzal
BaFin do udostepnienia zadanych dokumentéw, o ile nie zawieraja one tajemnicy firmowej lub
handlowe;j.

16. W dniu 28 kwietnia 2010 r. w toku postepowania odwolawczego Verwaltungsgerichtshof (sad
administracyjny, Niemcy) zazadal przedstawienia akt, aby zbada¢ przyczyny odmowy podnoszone przez
BaFin. Dnia 26 lipca 2010 r. Bundesministerium der Finanzen (federalne ministerstwo finanséw,
Niemcy) jako organ kontroli, odméwilo przedstawienia zadanych akt.

17. W dniu 12 stycznia 2012 r., Verwaltungsgerichtshof (wyzszy trybunal administracyjny) stwierdzil,
ze odmowa ta jest niezgodna z prawem. Postanowieniem z dnia 5 kwietnia 2013 r., specjalna izba
Bundesverwaltungsgericht (federalnego sadu administracyjnego, Niemcy) oddalita zazalenie na
postanowienie z dnia 12 stycznia 2012 r. wniesione przez pozwana i federalne ministerstwo finanséw.
W réwnoleglym postepowaniu, w ktérym federalny minister finanséw przedstawil dnia
24 pazdziernika 2011 r. szczegdélowe oswiadczenie o odmowie dostepu odnoszace sie do
poszczegélnych  czeSci akt, specjalna izba Bundesverwaltungsgericht (federalnego sadu
administracyjnego) w odwotaniu skarzacej w ramach tego réwnoleglego postepowania, postanowieniem
z dnia 5 kwietnia 2013 r., zmienila postanowienie specjalnej izby Verwaltungsgerichtshof (wyzszego
trybunalu administracyjnego) z dnia 9 marca 2012 r., orzekajac, ze odmowa przedstawienia akt byla
niezgodna z prawem nie w calosci, ale tylko czesciowo.

18. W dniu 29 listopada 2013 r. Verwaltungsgerichtshof (wyzszy trybunat administracyjny) orzekl, ze
E. Baumeister ma prawo dostepu do wnioskowanych dokumentéw zgodnie z § 1 ust. 1 IFG. Wbrew
twierdzeniom BaFin nie mozna odmoéwi¢ w sposéb ogdlny prawa do informacji na podstawie § 9 KWG
w zwigzku z § 3 pkt 4 IFG. W ocenie Verwaltungsgerichtshof (wyzszego trybunalu administracyjnego),
ochronie podlegaja jedynie poszczegdlne, okre$lane w konkretnym przypadku tajemnice handlowe
i firmowe oraz dane osobowe os6b trzecich zgodnie z § 5 ust. 1 IFG. Tymczasem BaFin nie wykazal
w wystarczajacy sposdb istnienia, w niniejszej sprawie, takich zastugujacych na ochrone danych,
ograniczajac sie tylko do powotlania si¢ na nie ogoélnie.

19. Ponadto, Verwaltungsgerichtshof (wyzszy trybunal administracyjny), uznal, ze takze z prawa Unii
nie wynika nic innego, w zakresie a jakim nie naklada ono na organ nadzoru bezwzglednego
obowiazku zachowania tajemnicy, ktéry w kazdym razie prowadzilby do wylaczenia obowiazku
udzielenia dostepu do akt. Wreszcie roszczenie skarzacego nie jest sprzeczne z prawami Phoenix jako
dluznika lub syndyka bioracego udzial w postepowaniu w charakterze interwenienta.

20. BaFin wniosta od tego wyroku rewizie do Bundesverwaltungsgericht (federalnego sadu
administracyjnego), bedacego sadem odsylajacym. Sad ten uwaza, ze jego decyzja w sprawie zalezy od
analizy szeregu pytan dotyczacych interpretacji dyrektywy 2004/39, ktére nie byly przedmiotem
analizy Trybunalu w wyroku z dnia 12 listopada 2014 r. w sprawie Altmann i in.’.

21. W tym wzgledzie Bundesverwaltungsgericht (federalny sad administracyjny) podnosi, ze zakres jaki
Verwaltungsgerichtshof (wyzszy trybunal administracyjny) przyznaje ochronie ustanowionej w § 9
ust. 1 KWG jest zbyt waski w dwéch aspektach.

9 (C-140/13, EU:C:2014:2362.
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22. Po pierwsze, § 9 ust. 1 KWG nie dotyczy jedynie tajemnic handlowych i firmowych, ktére sa
wymienione tylko przykladowo, podobnie jak dane osobowe, ale dotyczy ogdlnie wszystkich faktéw,
ktére nie sa powszechnie znane, ale dostepne tylko ograniczonemu kregowi oséb, a nadzorowane
przedsiebiorstwo lub osoba trzecia maja uzasadniony interes w ich nierozpowszechnianiu. Dotyczy to
nie tylko tajemnic handlowych i firmowych, ktérych ujawnienie moze negatywnie wplyna¢ na
konkurencyjna sytuacje przedsiebiorstwa dzialajacego na rynku, ale réwniez w szczegélnosci,
informacji dotyczacych niewyplacalnego przedsigbiorstwa (dotyczacych metod dystrybucji i danych
klientéw) majacych warto§¢ majatkowa, ktéra moze by¢ wykorzystana na rzecz wierzycieli masy
upadlosciowej.

23. Po drugie, § 9 ust. 1 KWG — wykraczajac poza jego brzmienie — chroni réwniez o$wiadczenia
i informacje, ktérych zachowanie w poufnosci lezy tylko w interesie BaFin. Wynika to z celu
realizowanego przez dyrektywe 2004/39 polegajacego na ustanowieniu skutecznego systemu nadzoru
dzialalnosci przedsiebiorstw inwestycyjnych. Uregulowana w art. 54 ust. 1 dyrektywy 2004/39/WE
tajemnica zawodowa rozciagga sie takze na dokumenty, ktére objete sa tzw. tajemnica ostroznosciowa.

24. W ocenie sadu odsylajacego wykladnia art. 54 dyrektywy 2004/39/WE rodzi dalsze pytania, ktdre
wymagaja wyjasnienia.

25. Przede wszystkim, sad odsylajacy zastanawia sie¢ czy § 9 ust. 1 KWG nalezaloby intepretowac
zgodnie z prawem Unii w takim rozumieniu, ktére szeroko pojmuje zakres obowiazku zachowania
poufnosci i umozliwia zaklasyfikowanie czesci akt jako ,poufnych” badz nie w oparciu o kryteria czysto
formalne.

26. Dotychczasowe orzecznictwo odnoszace si¢ do pojecia ,tajemnicy zawodowej” w prawie Unii nie
daje zadnych podstaw do takiego rozumienia poufnych informacji i tajemnicy zawodowej, ktére zalezy
w gléwnej mierze od pochodzenia informacji i ktére nie zalezy od Zadnej innej oceny ani zadnej innej
klasyfikacji informacji dotyczacych przedsiebiorstwa z uwagi na tres¢ tychze informacji oraz skutki,
w szczegollnosci gospodarcze, ich ujawnienia. Sad odsylajacy odwoluje sie w tym zakresie do trzech
przestanek ustalonych przez Sad Unii Europejskiej w sprawach dotyczacych prawa ochrony
konkurencji pozwalajacych na uznanie informacji za objete tajemnica zawodowa. Niemniej jednak, ze
wzgledu na szczegélne cechy nadzoru nad rynkami finansowymi, ktéry jest w specyficzny sposéb
uzalezniony od opartej na zaufaniu wspélpracy pomiedzy nadzorowanymi instytucjami i organami
nadzoru, mozna by zrezygnowa¢, w ocenie sadu odsylajacego, z wymogdéw dotyczacych wystapienia
szkody powstalej na skutek ujawnienia i interesu obiektywnie zastugujacego na ochrone.

27. Ponadto, w przypadku gdyby tak ogdlne kryteria okreslenia, ktére elementy sprawy stanowia
tajemnice zawodowa byly niezgodne z dyrektywa 2004/39, nalezaloby wyjasni¢ jakie wymogi wynikaja
z tej dyrektywy w celu stwierdzenia istnienia tajemnicy zawodowe;j.

28. W szczegé6lnosci, uwzgledniajac orzecznictwo Trybunalu dotyczace rozporzadzenia (WE)
nr 1049/2001 Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 30 maja 2001 r. w sprawie publicznego dostepu
do dokumentéw Parlamentu Europejskiego, Rady i Komisji'’, sad odsylajacy zastanawia sig, po
pierwsze, czy nalezy wykaza¢ w sposéb uargumentowany, ze w konkretnym przypadku, ujawnienie
informacji stwarzaloby zagrozenie dla zaslugujacego na ochrone interesu oraz po drugie, czy
w dziedzinie nadzoru finansowego istnieje domniemanie analogiczne do istniejacego w ramach
rozporzadzenia nr 1049/2001, zgodnie z ktérym ujawnienie korespondencji pomiedzy Komisja
Europejska a przedsiebiorstwami moze, co do zasady, stwarza¢ zagrozenie dla ochrony celéw
postepowania oraz ochrony intereséw handlowych zainteresowanych przedsiebiorstw.

10 Dz.U. 2001, L 145, s. 43.
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29. Wreszcie, pojawia si¢ pytanie dotyczace czasu ochrony poufnych informacji objetych tajemnica
zawodowa. W ocenie sadu odsylajacego, potrzeba ochrony poufnych informacji w zasadzie powinna
male¢ z czasem. Jednakze, szczegdlny charakter nadzoru nad rynkami finansowymi moéglby uzasadnia¢
inna ocene, ktéra wigzataby sie wylacznie z poczatkowa kwalifikacja informacji jako objetych ,tajemnica
handlowg”, nastepujaca z chwila przekazania informacji organowi nadzoru.

30. Jezeli natomiast nalezy uwzgledni¢ zmiany w stosunkach wynikajace z uplywu czasu sad odsylajacy
rozwaza, czy mozna zalozy¢, ze po pewnym czasie informacja traci na aktualnos$ci, ktéra stanowi o jej
wartoéci gospodarczej na konkurencyjnym rynku. Sad odsylajacy odnosi sie¢ w tym wzgledzie do
obwieszczenia Komisji dotyczacego zasad dostepu do akt Komisji w sprawach z zakresu ochrony
konkurencji'', ktére znalazto potwierdzenie w orzecznictwie Sadu. Uznaje sie tam, ze nie s3 ani tajne
ani poufne informacje, ktére pochodza sprzed co najmniej pieciu lat, wobec czego nalezy je traktowaé
jako dane historyczne, chyba ze zainteresowany udowodni, iz mimo to stanowia one w dalszym ciagu
zasadnicze elementy jego pozycji handlowej czy tez pozycji handlowej innego podmiotu.

31. W tych okoliczno$ciach Bundesverwaltungsgericht (federalny sad administracyjny) postanowil
zawiesi¢ postepowanie i zwrécic sie do Trybunalu z nastepujacymi pytaniami prejudycjalnymi:

L.

a) Czy pojecie »informacji poufnych« w rozumieniu art. 54 ust. 1 zdanie drugie dyrektywy
[2004/39] i tym samym tajemnicy zawodowej zgodnie z art. 54 ust. 1 zdanie pierwsze [tej]
dyrektywy [...] obejmuje niezaleznie od dalszych przestanek wszystkie informacje dotyczace
przedsiebiorstwa, ktére nadzorowane przedsiebiorstwo przekazalo organowi nadzoru?

b) Czy »tajemnica ostroznosciowa« obejmuje jako cze$¢ tajemnicy zawodowej [obowiazujacej
organy nadzoru] w rozumieniu art. 54 ust. 1 zdanie pierwsze dyrektywy [2004/39] niezaleznie
od dalszych przestanek wszystkie wypowiedzi zawarte w aktach organu nadzoru wlacznie
z korespondencja z innymi organami?

W przypadku udzielenia odpowiedzi przeczacej na pytania a) lub b):

c) Czy postanowienie dotyczace tajemnicy zawodowej w art. 54 ust. 1 dyrektywy [2004/39] nalezy
interpretowaé w ten sposdb, ze przy kwalifikowaniu informacji jako poufnej

(i) decydujace jest to, czy informacje z samej swej natury sa objete tajemnica zawodowa lub
dostep do tych informacji moéglby konkretnie i rzeczywiscie naruszy¢ interes
w utrzymywaniu ich poufnosci, lub

(ii) nalezy uwzgledni¢ pozostate okolicznosci, w razie wystapienia ktérych informacje sa objete
tajemnica zawodowa, lub

(iii) organ nadzoru moze powolywaé si¢ na domniemanie wzruszalne w odniesieniu do
zawartych w aktach organu nadzoru informacji dotyczacych nadzorowanego
przedsiebiorstwa [ktére zostaly przekazane przez nadzorowane przedsigbiorstwo]
i odnoszacych sie¢ do nich dokumentéw organu nadzorujacego, ze w tym zakresie sa one
objete tajemnica handlowa i ostroznosciowa?

11 Obwieszczenie Komisji dotyczace zasad dostepu do akt Komisji w sprawach na mocy art. 81 i 82 traktatu WE [obecnie art. 101 i 102 TFUE],
art. 53, 54 i 57 Porozumienia EOG oraz rozporzadzeniem Rady (WE) nr 139/2004 (Dz.U. 2005, C 325, s. 7).
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2) Czy pojecie »poufnej informacji« w rozumieniu art. 54 ust. 1 zdanie drugie dyrektywy [2004/39]
nalezy interpretowaé w ten sposdb, ze dla celéw kwalifikacji informacji przekazywanej przez organ
nadzoru i dotyczacej przedsiebiorstwa jako tajemnicy zawodowej podlegajacej ochronie lub jako
innej podlegajacej ochronie informacji decydujacy jest tylko moment przekazania organowi
nadzoru?

W przypadku udzielenia odpowiedzi przeczacej na pytanie drugie:

3) Czy przy pytaniu, czy informacje dotyczace przedsiebiorstwa podlegaja ochronie jako tajemnica
handlowa niezaleznie od zmian w $rodowisku gospodarczym i w konsekwencji sa objete tajemnica
zawodowa zgodnie z art. 54 ust. 1 zdanie drugie dyrektywy 2004/39/WE, nalezy przyjac
w uogdlniajacy sposéb ograniczenie czasowe — okolo pieciu lat, po uplywie ktérych, przyjmuje sie
wzruszalne domniemanie, ze informacja stracita swoja warto§¢ ekonomiczna? Czy zasada ta ma
réowniez zastosowanie do tajemnicy ostroznosciowej?”.

IV. Analiza rzecznika generalnego

32. Tytulem wstepu nalezy zauwazy¢, ze okres$lone akty prawne Unii, inne niz analizowany, zawieraja
postanowienia odnoszace si¢ do obowiazku zachowania tajemnicy zawodowej podobne do art. 54
dyrektywy 2004/39. Dotyczy to, jesli chodzi o organy nadzoru w panstwach czlonkowskich,
w szczegblnodci art. 102 dyrektywy 2009/65/WE" i art. 53 dyrektywy 2013/36/UE", jak réwniez jesli
chodzi i o europejskie organy nadzoru, art. 70 rozporzadzenia (UE) nr 1093/2010' oraz art. 70
rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010".

33. Ponadto, Trybunal nie wypowiadal si¢ nigdy wczesniej w przedmiocie definicji tajemnicy
zawodowej ani zakresu pojecia ,informacji poufnej” w ramach systemu nadzoru nad rynkami
finansowymi '°.

34. Jak zauwaza Bundesverwaltungsgericht (federalny sad administracyjny) w swoim postanowieniu
odsylajacym, Trybunal mial okazje wypowiedzie¢ sie¢ w przedmiocie prawa dostepu do dokumentéw
administracyjnych instytucji Unii Europejskiej jak réwniez w przedmiocie prawa dostepu do
dokumentéw powstalych w ramach prawa ochrony konkurencji.

35. Jesli chodzi, przyktadowo, o prawo dostepu do dokumentéw bedacych w posiadaniu Komisji
w ramach postepowan z zakresu konkurencji, Trybunal mial w szczegélnosci okazje sprecyzowad, ze
zasada jest ujawnienie informacji zwiazanych z procedura naruszenia art. 101 i 102 TFUE" oraz ze
nawet jezeli sprzeciwia si¢ temu zainteresowane przedsiebiorstwo, informacje te moga by¢ jednak
udostepnione jezeli nie stanowia tajemnicy handlowej'® podobnie jak zasada jest ujawnienie innych

12 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 13 lipca 2009 r. w sprawie koordynacji przepiséw ustawowych, wykonawczych
i administracyjnych odnoszacych si¢ do przedsiebiorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery warto$ciowe (UCITS) (Dz.U. 2009, L 302,
s. 32).

13 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie warunkéw dopuszczenia instytucji kredytowych do
dziatalnosci oraz nadzoru ostroznosciowego nad instytucjami kredytowymi i firmami inwestycyjnymi, zmieniajaca dyrektywe 2002/87/WE
i uchylajaca dyrektywy 2006/48/WE oraz 2006/49/WE (Dz.U. 2013, L 176, s. 338).

14 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) z dnia 24 listopada 2010 r. w sprawie ustanowienia Europejskiego Urzedu Nadzoru
(Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego), zmiany decyzji nr 716/2009/WE oraz uchylenia decyzji Komisji 2009/78/WE (Dz.U. 2010, L 331,
s. 12).

15 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1095/2010 z dnia 24 listopada 2010 r. w sprawie ustanowienia Europejskiego Urzedu
Nadzoru (Europejskiego Urzedu Nadzoru Gield i Papieréw Wartosciowych), zmiany decyzji nr 716/2009/WE i uchylenia decyzji Komisji
2009/77/WE (Dz.U. 2010, L 331, s. 84).

16 Trybunal rozpatruje aktualnie do$¢ zblizony wniosek o wydanie orzeczenia w trybie prejudycjalnym w sprawie Buccioni (C-594/16).

17 Wyroki: z dnia 29 czerwca 2010 r., Komisja/Technische Glaswerke Ilmenau (C-139/07 P, EU:C:2010:376, pkt 51); z dnia 13 stycznia 2017 r.,
Deza/ECHA (T-189/14, EU:T:2017:4, pkt 49, 55 i przytoczone tam orzecznictwo).

18 Jezeli chodzi o ochrone tajemnicy handlowej, zobacz wyrok z dnia 24 czerwca 1986 r. AKZO Chemie i AKZO Chemie UK/Komisja (53/85,
EU:C:1986:256, pkt 28).
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informacji poufnych, jezeli istnieje nadrzedny interes w ich ujawnieniu’ lub jezeli informacje te, nie sa
ze swojej natury chronione tajemnica zawodowa. Jednakze ani celem ani skutkiem tej wykladni nie jest
zakazanie Komisji publikowania informacji dotyczacych okolicznosci stanowigcych naruszenie
art. 101 TFUE, ktére nie korzystaja z ochrony przed publikacja z innego tytulu. Podobnie, Trybunatl
orzekl, ze w ramach programéw lagodzenia kar, zasada jest publikowanie decyzji stwierdzajacych
naruszenie, o ile nie stanowi to zagrozenia dla ochrony dziatar kontrolnych i dochodzeniowych ™.

36. Orzecznictwo to oznacza, ze w ramach procedur stosowania regul konkurencji, zasada jest
publikowanie informacji, a zatem rozszerzony dostep do nich, o ile nie zostanie wykazane, ze
informacje te sa objete ochrong z tytulu tajemnicy zawodowej. Ta sama logika zostala przyjeta
w przypadku prawa dostepu do dokumentéw instytucji Unii®.

37. O ile wykladnia taka jest w pelni aktualna w odniesieniu do prawa dostepu do pewnych
dokumentéw instytucji Unii lub dokumentéw z prawa konkurencji, nie moze ona jednak zosta¢
transponowana do specyficznej domeny, jaka jest system nadzoru nad rynkami finansowymi.
Konieczne jest uwzglednienie specyfiki systemu rzadzacego nadzorem nad rynkami finansowymi, ktéry
moim zdaniem stoi na przeszkodzie, stosowania jakichkolwiek analogii do innych systeméw
obowiazujacych w prawie Unii, w przeciwienstwie, w szczegdélnosci do twierdzenn Komisji zawartych
w jej uwagach na piSmie. Nalezy tutaj uwzgledni¢ odrebno$ci dzialalnosci nadzoru nad rynkami
finansowymi oraz tres¢ art. 54 dyrektywy 2004/39, ktéry ustanawia zasade tajemnicy zawodowej, jak
réwniez konsekwencje praktyczne, jakie rodziloby dla systemu nadzoru rynkéw finansowych otwarcie
prawa dostepu do dokumentéw bedacych w posiadaniu organéw nadzoru panstw czlonkowskich.
W rzeczywisto$ci w tej materii niemozliwe jest dokonywanie poréwnan z innymi dziedzinami prawa
Unii biorac pod uwage, ze informacje gromadzone w ramach systemu nadzoru nad rynkami
finansowymi sa zupelnie rézne od posiadanych przez instytucje Unii w innych materiach, czy to pod
wzgledem iloSciowym, czy to pod katem ich potencjalnego wykorzystania czy tez ewentualnych
konsekwencji i celow.

38. Organy nadzoru nad rynkami finansowymi, majg, jak sama ich nazwa wskazuje, za podstawowe
zadanie nadzdér i kontrole nad przedsigbiorstwami dzialajacymi na rynku finansowym. W celu
skutecznego wywiazania si¢ z tego zadania, organy te musza posiada¢ dostep do informacji dotyczacych
przedsiebiorstw, ktére kontroluja. Informacje te moga by¢ gromadzone w drodze $rodkéw przymusu
przewidzianych w ustawodawstwach krajowych lub w oparciu o dobrowolne przekazanie ich przez
nadzorowane przedsigbiorstwa, majac na uwadze, ze preferowana jest ta duga metoda oparta na
wspolpracy pomiedzy przedsiebiorstwami a organami nadzoru. Ta konieczna wspdtpraca pomiedzy
nadzorowanymi podmiotami a wlasciwymi organami uzasadnia obowiazek zachowania tajemnicy
zawodowej ciazacy na tych organach, gdyz w braku takiego obowigzku informacje niezbedne do
sprawowania nadzoru bylyby przekazywane wtasciwym organom niechetnie czy z oporem *.

19 Wyrok z dnia 14 marca 2017 r., Evonik Degussa/Komisja (C-162/15 P, EU:C:2017:205, pkt 42, 45). Odwolanie to zostalo wniesione od wyroku
z dnia 28 stycznia 2015 r. w sprawie Evonik Degussa/Komisja (T-341/12, EU:T:2015:51), ktéry w punkcie 94 ustanawial trzy warunki, ktére
powinny zosta¢ spelnione Iacznie, aby informacje posiadane przez Komisje w ramach postepowania z zakresu ochrony konkurencji skorzystaly
z ochrony przed publicznym ujawnieniem, a mianowicie, po pierwsze, informacje te powinny by¢ znane jedynie ograniczonej liczbie oséb, po
drugie, ich ujawnienie mialoby méc wyrzadzi¢ powazna szkode osobie, ktéra ich dostarczyla, lub osobie trzeciej, oraz po trzecie, interesy, ktére
moga zosta¢ naruszone wskutek ujawnienia informacji musialyby obiektywnie zastugiwa¢ na ochrone. Jakkolwiek te trzy warunki nie zostaly
wyraznie powtérzone przez Trybunal w wyroku, to nie zostaly one w nim réwniez podwazone.

20 Wyrok z dnia 14 marca 2017 r., Evonik Degussa/Komisja (C-162/15 P, EU:C:2017:205, pkt 95. 96).

21 Zobacz podobnie wyrok z dnia 1 lipca 2008 r. w sprawie Suéde i Turco/Rada (C-39/05 P i C-52/05 P, EU:C:2008:374) dotyczacy stosowania
wyjatkéw od prawa dostepu do dokumentéw instytucji Unii przewidzianych w rozporzadzeniu nr 1049/2001. Zobacz, w ostatnim czasie, moja
opinia w sprawie ClientEarth/Komisja (C-57/16 P, EU:C:2017:909, pkt 52 i nast.).

22 Zobacz podobnie opinie rzecznika generalnego N. Jadskinena w sprawie Altmann i in. (C-140/13, EU:C:2014:2168, pkt 37).
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39. Rzeczone zobowigzanie do zachowania tajemnicy zawodowej historycznie zyskalo na znaczeniu
wraz z rozwojem transgranicznej dzialalnosci finansowej i koniecznoscia ulatwienia wymiany
informacji pomiedzy wlasciwymi wladzami réznych panstw czlonkowskich w celu zapewnienia
nalezytego nadzoru nad transgranicznymi operacjami w ramach wewnetrznego rynku®. W tym celu
prawodawca Unii wzigl pod uwage wymogi zwigzane z poufnos$cia wymienianych informacji juz
w pierwszej dyrektywie 77/780/EWG?* ustanawiajac zasade tajemnicy zawodowej, ktéra wczesniej
wynikata jedynie z uregulowan krajowych. Pomimo, zZe ramy prawne ustanowione ta dyrektywa zostaly
zmienione dyrektywa 2004/39, a nastepnie pézZniejszymi aktami prawnymi, to zobowiazanie do
zachowania tajemnicy zawodowej oraz poufnosci wynikajace z jej art. 54 pozostalo, w znacznym

zakresie, niezmienione %,

40. Cale zagadnienie sprowadza si¢ zatem do okreslenia wezszego lub szerszego zakresu informacji,
ktére nalezy uzna¢ za ,poufne” i ktére powinny by¢ chronione tajemnica zawodowsa, w ramach
szczeg6lnego systemu nadzoru nad rynkami finansowymi, i to nawet jezeli art. 54 dyrektywy 2004/39
ustanawia ogdlny obowigzek zachowania tajemnicy zawodowej, ustanawiajac przy tym wyczerpujaca
liste wyraznie wymienionych wyjatkéw *.

41. Logika przyjeta przez prawodawce Unii w interesujacej nas materii jest stanowiacy zasade zakaz
udostepniania informacji, w przeciwienistwie do zasady obowiazujacej w dziedzinie prawa konkurencji
lub w zakresie dostepu do dokumentéw instytucji Unii, gdyz w tych dwéch przypadkach, dominuje
prawo dostepu do dokumentéw ograniczone wyjatkami®”. W zwigzku z powyzszym rozumowanie
przyjete przez prawodawce Unii w zakresie nadzoru nad rynkami finansowymi jest diametralnie rézne
od przyjetego w dziedzinie prawa dostepu do dokumentéw administracyjnych instytucji Unii oraz
w dziedzinie prawa konkurencji*, gdzie obowigzuje zasada transparentnosci. Na potrzeby
rozstrzygniecia sprawy w postepowaniu gléwnym, mozliwe jest zatem przyjecie, ze prawodawca Unii
postawil zasade transparentnosci na drugim planie, na rzecz zapewnienia dobrego funkcjonowania
rynkéw finansowych.

42. Powyzsze szczegbélne podejscie uzasadnione jest faktem, ze dyrektywa 2004/39 ma na celu, jak
wskazano w jej motywie 2, ustanowienie zintegrowanego i ujednoliconego rynku ustug finansowych,
oferujacego inwestorom wysoki poziom ochrony, pozwalajacy na $wiadczenie ustug w calej Unii
Europejskiej®.

43. Artykul 54 dyrektywy 2004/39 gwarantuje w ten sposéb sprawna wymiane informacji, powodujac,
ze zarébwno nadzorowane przedsiebiorstwa, jak i wlasciwe wladze maja pewnos¢, ze przekazane poufne
informacje co do zasady zachowaja swoj poufny charakter.*

23 Zobacz podobnie, na przyktad motyw 63 dyrektywy 2004/39.

24 Pierwsza dyrektywa Rady z dnia 12 grudnia 1977 r. w sprawie koordynacji przepisow ustawowych, wykonawczych i administracyjnych
odnoszacych sie do podejmowania oraz prowadzenia dziatalnoéci przez instytucje kredytowe (Dz.U. 1977, L 332, s. 30).

25 Zobacz, podobnie, przepisy dyrektywy 2014/65 (w szczegélnosci motywy 153 i art. 76), ktora dokonata przeredagowania dyrektywy 2004/39.

26 Wyrok z dnia 12 listopada 2014 r., Altmann i in. (C-140/13, EU:C:2014:2362, pkt 34, 35).

27 Wyrok z dnia 13 stycznia 2017 r., Deza/ECHA (T-189/14, EU:T:2017:4, pkt 55 i przytoczone tam orzecznictwo). Ogdlna zasada polega na
zapewnieniu mozliwie najszerszego publicznego dostepu do dokumentéw bedgcych w posiadaniu instytucji Unii. Wyjatki od tej zasady powinny
by¢ interpretowane w sposéb Scisly co oznacza, ze odmowa dostepu moze byé wylacznie uzasadniona faktem, Ze dostep 6w konkretnie
i faktycznie narusza chroniony interes oraz ze grozba naruszenia tego interesu jest racjonalnie mozliwa do przewidzenia, a nie tylko
hipotetyczna (pkt 51 i 52 tego wyroku oraz przywotane tam orzecznictwo).

28 W tym wzgledzie komunikat Urzedu Nadzoru EFTA obwieszczenie dotyczace zasad dostepu do akt Urzedu Nadzoru EFTA w sprawach na
mocy art. 53, 54 i 57 porozumienia EOG (Dz.U. 2007, C 250, s. 16), przewiduje reguly dostepu i ustanawia zasade prawa dostepu w sprawach
z zakresu konkurencji (pkt 19-21). Jest tak réwniez w wyroku z dnia 29 czerwca 2010 r., Komisja/Technische Glaswerke Ilmenau (C-139/07 P,
EU:C:2010:376, pkt 51 i nast.), mimo, ze Trybunal uznaje wyjatki od tej zasady, przyznawane po konkretnym i indywidualnym rozpatrzeniu
sprawy (pkt 63).

29 Zobacz wyrok z dnia 12 listopada 2014 r., Altmann i in. (C-140/13, EU:C:2014:2362, pkt 26); motywy 31, 44 i 71 dyrektywy 2004/39.

30 Wyroki: z dnia 11 grudnia 1985 r., Hillenius (110/84, EU:C:1985:495, pkt 27); z dnia 12 listopada 2014 r., Altmann i in. (C-140/13,
EU:C:2014:2362, pkt 31 i 32); motywy 44 i 63 dyrektywy 2004/39.
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44. Brak jednolitej interpretacji wypadkéw, w ktérych wyjatkowo dopuszczalne jest ujawnianie
informacji poufnych na rzecz podmiotéw trzecich, naruszaloby ten cel, co staloby w sprzecznosci
z motywem 2 dyrektywy 2004/39°'. Dlatego tez, art. 54 ust. 1 tej dyrektywy naktada na organy
nadzoru zakaz ujawniania posiadanych przez nie informacji, chyba ze w formie skrétowej lub
zbiorczej, ktéra uniemozliwia identyfikacje®. Trybunal mial zreszta okazje podkreslenia tej zasady
w wyroku z dnia 12 listopada 2014 r. w sprawie Altmann i in.”.

45. Tymczasem, o ile okolicznosci faktyczne sporu rozstrzyganego w postepowaniu gléwnym sa
identyczne jak te lezace u podstaw wyroku w sprawie Altmann i in.*, o tyle sprawa ta dotyczyla
wylacznie zakresu wyjatkéw od obowiazku zachowania tajemnicy zawodowej wynikajacych z art. 54
ust. 1 i 2 dyrektywy 2004/39 w sytuacji, gdy informacje poufne dotycza przedsiebiorstwa w stanie
upadlosci, ktérego dzialalno$¢ oparta byta na oszustwie, za ktére wiele oséb odpowiedzialnych zostato
skazanych na kary pozbawienia wolnosci. W ramach sporu w postepowaniu gtéwnym Trybunat jest
proszony o przeprowadzenie w tym samym kontekscie nowej analizy kwalifikacji ,informacji poufnej”
oraz zakresu tajemnicy zawodowej w rozumieniu art. 54 ust. 1 dyrektywy 2004/39.

46. W zwiazku z tym podnie$¢ nalezy, ze organy nadzoru nad rynkami finansowymi pelniag w interesie
publicznym misje nadzorcza. W tym celu musza dysponowaé¢ dokumentami, z ktérych wynikaja
podstawowe informacje na temat sytuacji, rozwoju i rentowno$ci nadzorowanego przedsiebiorstwa.

47. W zwiazku z powyzszym zbieranie i wymiana tych informacji musza odbywal sie¢ w oparciu
o zasade poufnosci w zakresie, w jakim sa one niezbedne lub bezposrednio zwigzane z dziatalnoscia
przedsiebiorstwa. Organy nadzoru, w celu wlasciwego wykonywania swojej misji, musza dysponowac
kompletnymi, prawdziwymi i wiarygodnymi informacjami. Aby sprawowany nadzér byl skuteczny
i efektywny, konieczne jest, aby nadzorowane przedsigbiorstwa byly w pelni transparentne wobec
wladciwych organéw. Oznacza to poufne traktowanie informacji dotyczacych tych przedsiebiorstw, tak
aby nie pozbawié skutecznosci przepiséw odnoszacych si¢ do tajemnicy zawodowej. Powyzsze powody
moga zatem uzasadnia¢ zgodne z prawem odejécie od podstawowego prawa dostepu do dokumentow *
posiadanych przez wlasciwe wladze w celu zapewnienia prawidlowego funkcjonowania i stabilnosci
systemu nadzoru nad rynkami finansowymi. W ten sposéb, charakterystyka, funkcja i role tych
organéw maja wplywac na dostepnos¢ posiadanych przez nie dokumentéw i informacji.

48. W kontekscie systemu nadzoru nad rynkami finansowymi, krajowe organy nadzoru powinny,
w celu jak najlepszego wykonywania ich zadan nadzorczych, by¢ darzone przez nadzorowane
przedsiebiorstwa zaufaniem®. Przypomnijmy, Ze przedsiebiorstwa te beda bardziej sklonne do
przekazywania organom nadzoru prawdziwych i wiarygodnych informacji, jezeli beda widzialy, ze
informacje te beda chronione na mocy zasady poufnosci.

31 Opinia rzecznika generalnego J. Kokott w sprawie UBS Europe i in. (C-358/16, EU:C:2017:606, pkt 37).
32 Opinia rzecznika generalnego J. Kokott w sprawie UBS Europe i in. (C-358/16, EU:C:2017:606, pkt 30).
33 C-140/13, EU:C:2014:2362.

34 C-140/13, EU:C:2014:2362. W obydwu sprawach chodzi o podwazenie odmowy BaFin udostepnienia okre§lonych dokumentéw zwigzanych
z Phoenix (w tym przypadku sprawozdania z audytu nadzwyczajnego, sprawozdan bieglego rewidenta oraz wewnetrznych opinii, sprawozdar
i korespondencji), o dostep do ktérych wniesiono w oparciu o §1 ust. 1 IFG.

35 W przedmiocie tej kwalifikacji prawa podstawowego, zobacz opinie rzecznika generalnego Ph. Légera w sprawie Rada/Hautala (C-353/99 P,
EU:C:2001:392, pkt 55, 77).

36 Wyrok z dnia 12 listopada 2014 r., Altmann i in. (C-140/13, EU:C:2014:2362, pkt 31).

ECLIL:EU:C:2017:958 11



OpriNia Y. Bota — Sprawa C-15/16
BAUMEISTER

49. Ponadto, ten sam wymodg wzajemnego zaufania istnieje pomiedzy samymi krajowymi organami
nadzoru, zwazywszy, ze prawodawca Unii przewidzial, ze funkcjonuja one w ramach sieci®’. Powyzsze
oznacza, ze wymiana informacji pomiedzy nimi powinna by¢ wzmocniona przez gwarancje zachowania
w poufnoséci informacji, ktére organy te otrzymuja i przekazuja w ramach swojej misji nadzorczej.

50. Co wiecej, to konieczne zaufanie obejmuje réwniez w aspekt prewencyjny, wiazacy sie z funkcjami
pelnionymi przez organy nadzoru nad rynkami finansowymi, a ktéry zaklada, Ze organy te dysponuja
informacjami chronionymi tajemnica zawodowa i poufnymi. Funkcja prewencyjna pelniona przez
organy nadzoru zaklada bowiem, ze zbieranie i wymiana informacji dokonywane sa w oparciu
o zasade poufnosci, wzigwszy pod uwage, ze wszelkie ujawnienie moze, ze swojej natury, mieé
powazne konsekwencje i to nawet w stosunku do informacji, ktérych znaczenie moze wydawac sie na
pierwszy rzut oka niewielkie, ale ktére w rzeczywisto$ci maja znaczenie dla funkcjonowania rynkéw
finansowych i systemu nadzoru na tymi rynkami.

51. W rzeczywisto$ci, nawet jezeli w niektérych przypadkach wrazliwy charakter pewnych informacji
posiadanych przez organy nadzoru nie jest na pierwszy rzut oka oczywisty, ich ujawnienie moze
naruszy¢ stabilnos$¢ rynkéw finansowych. Informacje otrzymane lub pochodzace od organéw nadzoru
nad rynkami finansowymi, ktére wydaja si¢ a priori nieistotne, moga ostatecznie okazal sie
fundamentalne w szczegélnym kontekscie funkcjonowania rynkéw finansowych oraz przedsiebiorstw,
ktére dziataja na tym rynku i sa przedmiotem nadzoru.

52. W zwiazku z powyzszym, gdyby Scista poufno$¢ uzyskanych w ten sposéb przez organy krajowe
informacji nie byla zagwarantowana, istnialoby ryzyko niepewno$ci prawnej i ostabienia systemu
nadzoru nad rynkami finansowymi®. Dlatego, nalezy zachowaé szczegblna ostrozno$¢, biorac pod
uwage ryzyko katastrofy finansowej w przypadku naruszenia wiezi zaufania w ramach funkcjonowania
rynku finansowego i statego systemu nadzoru na tym rynkiem®. W istocie bowiem wszystko co moze
by¢ postrzegane jako stabo$¢ w systemie ochrony poufnosci informacji wiaze sie zagrozeniem dla
systemu nadzoru, w zwiazku ze zmniejszeniem zaufania, a kazde uchybienie w ochronie poufnosci
informacji otrzymanych przez kompetentne organy moze zakldci¢ wlasciwe funkcjonowanie tego
systemu. Ujawnienie tych informacji mogloby prowadzi¢ do destabilizacji zainteresowanego
przedsiebiorstwa oraz mogloby réwniez skutkowac zdyskredytowaniem organéw nadzoru w oczach
uczestnikéw dzialajacych na rynkach finansowych, ktérzy przekazuja te informacje, pozwalajac tym
organom na wykonywanie ich funkcji.

53. Co prawda, krajowe organy nadzoru moga znajdowaé si¢ w posiadaniu informacji majacych
charakter publiczny, w tym znaczeniu, ze informacje te odpowiadaja obowiazkowi ujawnienia
przewidzianemu w prawie Unii, jak ma to miejsce w art. 2 i 3 pierwszej dyrektywy 68/151/EWG ™.
Jednakze uwazam, ze nawet w takiej sytuacji organy te nie maja za zadanie pelnienia funkcji ,punktu
kompleksowej obstugi”’, wobec czego nie bylyby w mojej ocenie zobowiazane do pozytywnego
rozpatrzenia wniosku o udzielenie dostepu do takiej informacji publicznej.

37 Nawet w ramach tej sieci tajemnica zawodowa zmierzajaca do ochrony praw zainteresowanej osoby powinna przewaza¢ przy wymianie
informacji pomiedzy organami nadzoru. Zobacz, podobnie, motyw 25 dyrektywy 2000/12/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 20 marca
2000 r. odnoszacej si¢ do podejmowania i prowadzenia dzialalno$ci przez instytucje kredytowe (Dz.U. 2000, L 126, s. 1), motyw 23 dyrektywy
2006/48/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 14 czerwca 2006 r. w sprawie podejmowania i prowadzenia dziatalnosci przez instytucje
kredytowe (Dz.U. 2006, L 177, s. 1) oraz motyw 153 dyrektywy 2014/65.

38 Wyrok z dnia 12 listopada 2014 r., Altmann i in. (C-140/13, EU:C:2014:2362, pkt 33).

39 Artykut 17 dyrektywy 2004/39 przewiduje staly nadzér na rynkami finansowymi, co wymaga istnienia ciaglego przeptywu informacji pomiedzy
nadzorowanymi przedsigbiorstwami a organami nadzoru.

40 Pierwsza dyrektywa Rady z dnia 9 marca 1968 r. w sprawie koordynacji gwarancji, jakie s3 wymagane w panstwach czlonkowskich od spélek
w rozumieniu art. 58 akapit drugi Traktatu [po zmianach art. 48 akapit drugi WE, obecnie art. 54 akapit drugi TFUE] w celu uzyskania ich
réwnowazno$ci w calej Wspodlnocie, dla zapewnienia ochrony intereséw zaréwno wspélnikéw jak i oséb trzecich (Dz.U. 1968, L 65, s. 8).
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54. Podsumowujac, uwazam, ze zasada tajemnicy zawodowej, ustanowiona w art. 54 dyrektywy
2004/39 nie podlega zmianom w zaleznosci od charakteru informacji posiadanych przez organy
nadzoru. Wszystkie informacje, ktérymi dysponuja te organy powinny by¢ uwazane za poufne, gdyz
funkcja tych organéw nie jest komunikowanie 2z obywatelami, a jedynie nadzér nad
przedsiebiorstwami dzialajacymi na rynkach finansowych, przyczyniajac si¢ w ten sposéb do ich
stabilnosci i regulacji.

55. Ponadto zwracam uwage, ze moim zdaniem pojecia ,tajemnica zawodowa” i ,informacja poufna”
stosowane w art. 54 ust. 1 dyrektywy 2004/39 pokrywaja sie. Posluzenie si¢ tymi dwoma formutami
poczytywac nalezy zatem jako powtérzenie, gdyz w istocie odnosza sie one do tego samego przedmiotu
i tej samej idei.

56. Przypomnijmy zreszta, ze w odniesieniu do pierwszej dyrektywy 77/780 Trybunal, podkreslajac
wage ochrony tajemnicy zawodowej, w wyroku z dnia 11 grudnia 1985 r. w sprawie Hillenius przyznal
juz szerokie znaczenie poufnemu charakterowi informacji posiadanych przez krajowe organy nadzoru
nad instytucjami kredytowymi®, przychylajac sie do opinii rzecznika generalnego Slynna®, ktéry
zalecal niedokonywanie rozréznienia pomiedzy réznymi rodzajami informacji i proponowat
Trybunalowi, aby orzekl, ze tajemnica zawodowa dotyczy, w szczegdlnosci, zeznan swiadkow.

57. Przeprowadzanie oceny poszczegdlnych przypadkéw w sposéb konkretny i indywidulany przez
organy, do ktérych wplynal wniosek o udostepnienie posiadanych przez nie dokumentéw, groziloby
rozproszeniem systemu nadzoru i wprowadzitoby réznice w traktowaniu w zalezno$ci od subiektywnej
oceny wniosku o udostepnienie dokumentéw dokonanej przez krajowe organy. Przypominam, ze
wymog spojnego stosowania dyrektywy 2004/39 oraz realizowany przez nia cel harmonizacji
przemawiaja za wprowadzeniem jednolitej oceny poufnego charakteru informacji otrzymanych
i udostepnionych przez organy nadzoru a zatem za przyjeciem raczej ogélnej zasady poufnosci a nie
oceny stosowania tajemnicy zawodowej w kazdym konkretnym przypadku. W postepowaniu gtéwnym
ta ogélna zasada powinna uzasadnia¢ odmowe udostepnienia dokumentéw bedacych przedmiotem
wniosku E. Baumeistera, tak aby nie ostabia¢ systemu nadzoru nad rynkami finansowymi ani nie
szkodzi¢ jego skutecznosci.

58. W tym wzgledzie nalezy zastosowaé sie do motywu 5 dyrektywy 2004/39, ktéry powoluje sie¢ na
integralnos$¢ i efektywnos$¢ sytemu finansowego oraz ustanawia zasade poufnosci w ramach systemu
nadzoru nad rynkami finansowymi. Powyzsze zaklada, Ze przewaza¢ powinna szeroka definicja
obowigzku poufnosci i tajemnicy zawodowej. Mozna réwniez odwola¢ sie do motywu 8 dyrektywy
(UE) 2016/943*, ktéry dazy do unikniecia podziatu rynku wewnetrznego* oraz do uzyskania ogélnego
odstraszajacego skutku odpowiednich zasad dotyczacych tajemnicy przedsigbiorstwa na rynku
wewnetrznym. Ponadto motyw 14 tej dyrektywy powoluje sie na istnienie uzasadnionego interesu
w utrzymaniu poufnosci informacji, jak i uzasadnionego oczekiwania, ze taka poufno$¢ zostanie
zachowana.

59. W zwiazku z powyzszym, niezaleznie od pisemnych uwag rzadu niderlandzkiego oraz wskazowek,
ktore dostarcza orzecznictwo w odniesieniu do innych dziedzin niz nadzér nad rynkami finansowymi
nalezy podkresli¢, ze jednolito$¢ stosowania dyrektywy 2004/39 zostalaby naruszona gdyby przy ocenie
zakresu tajemnicy zawodowej oraz ram pojecia informacji poufnej” przyznano panstwom

41 Wyrok z dnia 11 grudnia 1985 r., Hillenius (110/84, EU:C:1985:495, pkt 26).
42 Opinia rzecznika generalnego Slynna w sprawie Hillenius (110/84, niepublikowana, EU:C:1985:333).

43 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 8 czerwca 2016 r. w sprawie ochrony niejawnego know-how i niejawnych informacji
handlowych (tajemnic przedsiebiorstwa) przed ich bezprawnym pozyskiwaniem, wykorzystywaniem i ujawnianiem (Dz.U. 2016, L 157, s. 1).

44 System nadzoru nad rynkami finansowymi jest $cile powiazany z istnieniem rynku wewnetrznego (zob. pkt 39 niniejszej opinii).

ECLIL:EU:C:2017:958 13



OpriNia Y. Bota — Sprawa C-15/16
BAUMEISTER

czlonkowskim swobode lub gdyby kazdy organ nadzoru mogt subiektywnie ocenia¢, ktére informacje
moga zosta¢ ujawnione, w oparciu o konkretng i indywidualna analiz¢ kazdego wniosku o dostep do
informacji, co ponadto, nakladaloby na te organy znaczne obcigzenie zwigzane z konieczno$cia
rozstrzygania pomiedzy sprzecznymi interesami .

60. W tym wzgledzie, uzna¢ nalezy, ze prawodawca Unii sam dokonal rozstrzygniecia i znalazl
réwnowage pomiedzy réznymi wchodzacymi tu w gre interesami ustanawiajac, jak wyzej wskazano™,
0gblng zasade nieujawniania informacji uzyskanych i pochodzacych od organéw nadzoru nad rynkami
finansowymi, przyjmujac przy tym wobec tej zasady wyczerpujacy katalog wyjatkéw®, ktére jako takie
nalezy interpretowac Scisle.

61. W tym wzgledzie uwazam, ze nie nalezy ani do Trybunalu zastepowanie prawodawcy Unii przy
ustanawianiu kryteriéw i szczegélowych zasad okreslenia elementéw charakteryzujacych zakres
tajemnicy zawodowej ani do organéw nadzoru nad rynkami finansowymi poszukiwanie tej delikatnej
réwnowagi, co groziloby wprowadzeniem kazuistycznego podejscia, ostabiajacego zharmonizowany
system nadzoru, podczas gdy przyjeta przez prawodawce Unii logika prowadzi do proporcjonalnego
wywazenia réznych wchodzacych w gre interesow.

62. Wreszcie, wracajac do sprawy rozstrzyganej w postepowaniu gtéwnym, z uwag przedstawionych
Trybunalowi wydaje sie wynika¢é, ze sytuacja E. Baumeistera nie odpowiada zadnemu z wyjatkéw
przewidzianych w art. 54 dyrektywy 2004/39. Co wiecej, zwazywszy, jak wyniklo na rozprawie, ze
przedmiotem sporu w postepowaniu gléwnym jest okreslenie wydatkéw, zastanawia mnie, w jaki
sposéb uzyskanie dostepu do informacji poufnych posiadanych przez BaFin mialoby okaza¢ sie w tym
zakresie przydatne.

63. Majac powyzsze na uwadze, przypadek bedacym przedmiotem postepowania gtéwnego nie moze
stanowi¢ dla Trybunatu okazji do ustanowienia wylomu w zakresie zasady poufnos$ci oraz obowiazku
zachowania poufnosci wobec wszystkich informacji uzyskanych przez krajowe organy nadzoru nad
rynkami finansowymi i pochodzacych od tych organéw.

64. W konsekwencji, nalezy przyja¢, w szczegélnym konteks$cie nadzoru nad rynkami finansowymi,
szerokie rozumienie poufnego charakteru informacji uzyskanych przez krajowe organy nadzoru nad
rynkami finansowymi i pochodzacych od tych organdéw, pozwalajace na ich udostepnienie jedynie
w przypadkach przewidzianych w art. 54 dyrektywy 2004/39. Ogélna zasada ustanowiona przez
prawodawce Unii jest zasada zachowania tajemnicy zawodowej a odstepstwa od tej zasady moga by¢
interpretowane wylacznie §cisle i dopuszczone jedynie wéwczas, jezeli zostaly przewidziane wprost
w przepisach dyrektywy 2004/39. W zwigzku z tym, za wyjatkiem przypadkéw enumeratywnie
wymienionych w tych przepisach organy nadzoru nad rynkami finansowymi sa zobowiazane do
zachowania tajemnicy zawodowej, a obowiazek ten jest nieograniczony w czasie.

65. W swietle ogétu powyzszych rozwazan, uznaé nalezy, ze wszystkie informacje, w tym te obejmujace
korespondencje i o$wiadczenia dotyczace nadzorowanego przedsiebiorstwa uzyskane przez krajowy
organ nadzoru nad rynkami finansowymi i pochodzace od tego organu objete sa, bez dodatkowych
wymogo6w, pojeciem ,informacji poufnej” w rozumieniu art. 54 ust. 1 zdanie drugie dyrektywy 2004/39
i sa, w zwiazku z tym, chronione tajemnica zawodowa na podstawie art. 54 ust. 1 zdanie pierwsze tej

dyrektywy.

45 Z orzecznictwa dotyczacego przekazywania dokumentéw instytucji Unii wynika, ze gdyby taka interpretacja zostala przyjeta przez Trybunal, to
kazdy organ, do ktérego zwrécono sie musialaby rozstrzyga¢ pomiedzy réznymi interesami. Zobacz, w tym wzgledzie, opinia rzecznik generalnej
J. Kokott w sprawie Komisja/Stichting Greenpeace Nederland (C-673/13 P, EU:C:2016:213, pkt 54). Analogicznie, w sprawie w postepowaniu
gléwnym, chodzi o wywazenie miedzy ochrona systemu nadzoru nad rynkami finansowymi a interesami przedsiebiorcéw dotknietych przez
oszukancza dziatalno$¢ przedsigbiorstwa, niezaleznie nawet od toczacej si¢ sprawy.

46 Zobacz pkt 41 niniejszej opinii.

47 Opinia rzecznik generalnej J. Kokott w sprawie UBS Europe i in. (C-358/16, EU:C:2017:606, pkt 83, 84); a takze wyrok z dnia 12 listopada
2014 r., Altmann i in. (C-140/13, EU:C:2014:2362, pkt 34 i 35).
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V. Whnioski

66. W $wietle powyzszych rozwazan proponuje, aby Trybunal na pytania prejudycjalne przedlozone
przez Bundesverwaltungsgericht (federalny sad administracyjny, Niemcy) udzielit nastepujacej
odpowiedzi:

Wszystkie informacje, w tym te obejmujace korespondencje i o§wiadczenia dotyczace nadzorowanego
przedsiebiorstwa, uzyskane przez krajowy organ nadzoru nad rynkami finansowymi i pochodzace od
tego organu objete s3, bez dodatkowych wymogéw, pojeciem ,informacji poufnej” w rozumieniu
art. 54 ust. 1 zdanie drugie dyrektywy 2004/39/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia
21 kwietnia 2004 r. w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych zmieniajacej dyrektywe Rady
85/611/EWG i 93/6/EWG i dyrektywe 2000/12/WE Parlamentu Europejskiego i Rady oraz uchylajacej
dyrektywe Rady 93/22/EWG i s3, w zwiazku z tym, chronione tajemnica zawodowa na podstawie
art. 54 ust. 1 zdanie pierwsze tej dyrektywy.
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