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W Zbiér Orzeczen

WYROK SADU (druga izba w skladzie powiekszonym)

z dnia 13 lipca 2018 r.*'

Polityka gospodarcza i pieniezna — Nadzér ostroznos$ciowy nad instytucjami kredytowymi — Artykut 4
ust. 1 lit. d) i art. 4 ust. 3 rozporzadzenia (UE) nr 1024/2013 — Obliczanie wskaznika dZwigni —
Odmowa udzielenia przez EBC stronie skarzacej zezwolenia na wylaczenie z obliczania wskaznika
dzwigni ekspozycji spelniajacych okreslone warunki — Artykut 429 ust. 14 rozporzadzenia (UE)
nr 575/2013 — Uprawnienia dyskrecjonalne EBC — Naruszenia prawa — Oczywisty btad w ocenie

W sprawie T-751/16

Confédération nationale du Crédit mutuel, z siedziba w Paryzu (Francja), reprezentowany przez
adwokatéw M. Grégoire i C. De Jonghe’a,

strona skarzaca,
przeciwko

Europejskiemu Bankowi Centralnemu (EBC), reprezentowanemu przez K. Lackhoffa, R. Baxa
i G. Bassaniego, dzialajacych w charakterze pelnomocnikéw, wspieranych przez adwokatéw
H.G. Kamanna i F. Louisa,

strona pozwana,
popierana przez
Republike Finlandii, reprezentowana przez S. Hartikainena, dzialajacego w charakterze pelnomocnika,

interwenient,
majacej za przedmiot oparte na art. 263 TFUE zadanie stwierdzenia niewaznosci decyzji EBC z dnia
24 sierpnia 2016 r. ECB/SSM/2016-9695000CG7B84NLR5984/92, wydanej na podstawie art. 4 ust. 1
lit. d) i art. 10 rozporzadzenia Rady (UE) nr 1024/2013 z dnia 15 pazdziernika 2013 r. powierzajacego
Europejskiemu Bankowi Centralnemu szczegélne zadania w odniesieniu do polityki zwigzanej
z nadzorem ostroznosciowym nad instytucjami kredytowymi (Dz.U. 2013, L 287, s. 63) oraz na
podstawie art. 429 ust. 14 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia
26 czerwca 2013 r. w sprawie wymogoéw ostrozno$ciowych dla instytucji kredytowych i firm
inwestycyjnych, zmieniajacego rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz.U. 2013, L 176, s. 1;
sprostowania: Dz.U. 2013, L 208, s. 68; Dz.U. 2013, L 321, s. 6),
SAD (druga izba w skladzie powiekszonym),

w skladzie: M. Prek (sprawozdawca), prezes, E. Buttigieg, F. Schalin, B. Berke i M.]. Costeira, sedziowie,

* Jezyk postepowania: francuski.
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sekretarz: M. Marescaux, administrator,

uwzgledniajac pisemny etap postepowania i po przeprowadzeniu rozprawy w dniu 24 kwietnia 2018 r.,

wydaje nastepujacy
Wyrok

Okolicznosci powstania sporu

Crédit mutuel jest niescentralizowana grupa bankowa skladajaca sie z sieci lokalnych oddziatéw Crédit
mutuel majacych status spéldzielni, w ktérej to sieci skarzaca, Confédération nationale du Crédit
mutuel, stanowi organ centralny w rozumieniu art. od L.511-30 do L.511-31 code monétaire et
financier francais (francuskiego kodeksu walutowego i finansowego, zwanego dalej ,CMF”). Jako
istotny podmiot w rozumieniu art. 6 ust. 4 rozporzadzenia Rady (UE) nr 1024/2013 z dnia
15 pazdziernika 2013 r. powierzajacego Europejskiemu Bankowi Centralnemu szczegdlne zadania
w odniesieniu do polityki zwigzanej z nadzorem ostrozno$ciowym nad instytucjami kredytowymi
(Dz.U. 2013, L 287, s. 63) Crédit mutuel podlega bezposredniemu nadzorowi ostrozno$ciowemu
Europejskiego Banku Centralnego (zwanego dalej ,EBC”).

W dniu 23 czerwca 2015 r. skarzaca, we wlasnym imieniu i w imieniu wszystkich podmiotéw Crédit
mutuel, wniosla do EBC o zezwolenie na podstawie art. 429 ust. 14 rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie wymogéw
ostrozno$ciowych dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych, zmieniajacego rozporzadzenie (UE)
nr 648/2012 (Dz.U. 2013, L 176, s. 1; sprostowania: Dz.U. 2013, L 208, s. 68; Dz.U. 2013, L 321, s. 6) na
wylaczenie z obliczania wskaznika dzwigni ekspozycji tworzonych przez kwoty pochodzace
z zakontraktowanych ze skarzaca produktéow regulowanych, ale ktére to kwoty musi ona przenosi¢ na
rzecz Caisse des dépots et consignations (kasy depozytéw i konsygnacji, zwanej dalej ,CDC”), bedacej
instytucja francuskiego sektora publicznego.

Odno$nymi produktami sg livret A (ksiazeczka oszczednosciowa A) uregulowana w art. od L.221-1 do
L.221-9 CMEF, livret d’épargne populaire (powszechna ksiazeczka oszczedno$ciowa, zwana dalej ,LEP”)
uregulowana w art. od L.221-13 do L.221-17-2 CMF oraz livret de développement durable et solidaire
(ksiazeczka solidarnego i zrownowazonego rozwoju, zwana dalej ,LDD”) uregulowana w art. L.221-27
CMEF. Zgodnie z art. L.221-5 CMF cze$¢ facznej kwoty depozytéw zgromadzonych w ramach livret
A i LDD jest przekazywana na fundusz oszczedno$ciowy zarzadzany przez CDC. Artykul R.221-58
CMF nakazuje postapi¢ identycznie w przypadku LEP.

W dniu 8 czerwca 2016 r. EBC przekazal skarzacej projekt decyzji, w ktérej odmawial przyznania
wnioskowanego odstepstwa. EBC wyznaczyt termin dwéch tygodni na przedstawienie przez skarzaca
uwag.

W dniu 21 czerwca 2016 r. skarzaca przedstawila na pi$mie uwagi dotyczace tego projektu decyzji oraz
ponowita wniosek o mozliwo$¢ skorzystania z odstepstwa przewidzianego w art. 429 ust. 14
rozporzadzenia nr 575/2013.

W dniu 6 lipca 2016 r. w pomieszczeniach nalezacych do EBC odbylo sie spotkanie przedstawicieli
skarzacej i EBC.

W dniu 24 sierpnia 2016 r. EBC przyjal na podstawie art. 4 ust. 1 lit. d) i art. 10 rozporzadzenia

nr  1024/2013  oraz  art. 429 ust. 14  rozporzadzenia nr  575/2013  decyzje
ECB/SSM/2016-9695000CG7B84NLR5984/92 (zwana dalej ,zaskarzona decyzjy”).
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EBC odmoéwil wylaczenia z obliczania wskaznika dzwigni skarzacej ekspozycji wobec CDC, na ktére
sklada sie cze$¢ kwot zdeponowanych na livret A, LDD i LEP, ktére skarzaca zobowigzana byla
przenie$¢ na rzecz CDC.

W pierwszej kolejnosci EBC przyznal, ze warunki wyszczegélnione w art. 429 ust. 14 lit. a)—c)
rozporzadzenia nr 575/2013 zostaly spelnione, poniewaz, po pierwsze, CDC nalezy uzna¢ za podmiot
sektora publicznego, po drugie, ekspozycje wobec CDC sa traktowane do celéw ostroznosciowych
zgodnie z art. 116 ust. 4 tego rozporzadzenia oraz, wreszcie, skarzaca byta zobowiazana przenies¢ na
rzecz CDC cze$¢ oszczednosci zlozonych w ramach livret A, LDD i LEP w celu finansowania
inwestycji lezacych w interesie ogdélnym. EBC w istocie podkreslil takze, ze warunki te nie zostaly
spelnione w odniesieniu do tej czesci oszczedno$ci regulowanych, dla ktérych nie istnieje obowiazek
ich przeniesienia na rzecz CDC, bez wzgledu na cel ich wykorzystania.

W drugiej kolejnosci EBC stwierdzil, iz z tresci art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013 wynika, ze
posiada on uprawnienia dyskrecjonalne pozwalajace mu na zdecydowanie o wylaczeniu z obliczania
wskaznika dzwigni ekspozycji spelniajacych warunki wyraznie wskazane w tym przepisie. W istocie
stwierdzil on, ze nawet jezeli warunki te sa spelnione, moga istnie¢ wzgledy ostroznosciowe
uzasadniajace odrzucenie wniosku o zastosowanie odstepstwa na podstawie tego przepisu. W tym
zakresie odnios! sie do celu wprowadzenia wskaznika dzwigni, ktéry polega na okresleniu poziomu
ekspozycji danej instytucji kredytowej w sposdb prosty i przejrzysty, niezaleznie od ryzyka stwarzanego
przez rozne elementy skladajace sie na ekspozycje tej instytucji, w celu unikniecia nadmiernego
wzrostu rzeczonych ekspozycji w stosunku do funduszy wtasnych.

W trzeciej kolejnosci EBC uznal, ze kwoty przeniesione przez skarzaca na rzecz CDC stanowia istotne
ekspozycje w ramach obliczania jej wskaznika dzwigni. Powotal sie przy tym na trzy wzgledy.
W ramach pierwszego wzgledu, uznanego za ,pierwszy wyznacznik”, EBC opiera si¢ na podejsciu
ksiegowym do zgromadzonych oszczednosci. Z okolicznosci, ze oszczednosci regulowane zostaly
uwzglednione w bilansie skarzacej po stronie pasywow, a kwoty przeniesione na rzecz CDC po stronie
aktywéw, EBC wywiodl, ze skarzaca pozostaje odpowiedzialna za ekspozycje utworzona przez
zgromadzone oszczednosci, w tym kwoty przenoszone na rzecz CDC. Dodal on, ze skarzaca jest
zobowigzana zapewni¢ zarzadzanie ryzykiem operacyjnym zwigzanym z oszczedno$ciami
regulowanymi. Drugi wzglad dotyczy ciazacego na skarzacej zobowigzania umownego do zwrotu
depozytéw klientéw, niezaleznie od zwrdcenia skarzacej srodkéw finansowych przeniesionych na rzecz
CDC. Trzeci wzglad opiera sie na istnieniu okresu, jaki uplywa pomiedzy dostosowaniem pozycji
skarzacej i pozycji CDC w celu przywrécenia réwnowagi. W ocenie EBC w okresie tym skarzaca moze
zosta¢ zmuszona do pospiesznej wyprzedazy aktywéw w oczekiwaniu na przekazanie srodkéw z CDC.
Podsumowujac, EBC wywiédl z tych wzgledéw, ze mechanizm przekazywania $rodkéw z CDC na
rzecz skarzacej ma charakter niedoskonaly, co wywoluje obawy w ramach nadzoru ostroznosciowego
uzasadniajace oddalenie jej wniosku.

Przebieg postepowania i zadania stron

Pismem zlozonym w sekretariacie Sagdu w dniu 28 pazdziernika 2016 r. skarzaca wniosla rozpatrywana
skarge.

Pismem zlozonym w sekretariacie Sadu w dniu 1 marca 2017 r. Republika Finlandii wniosta
o dopuszczenie do postepowania w charakterze interwenienta popierajacego zadania EBC.
Postanowieniem z dnia 16 maja 2017 r. prezes drugiej izby Sadu przychylit sie do wniosku Republiki
Finlandii o dopuszczenie do postepowania w charakterze interwenienta w celu poparcia zadan EBC
i uwzglednit ztozony przez skarzaca wniosek o zachowanie poufnosci w stosunku do interwenienta.

ECLILLEU:T:2018:475 3
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W dniu 15 czerwca 2017 r. Republika Finlandii przedstawila uwagi interwenienta. Skarzaca zlozyta
swoje uwagi w przedmiocie owych uwag interwenienta w wyznaczonym terminie. EBC nie przedstawil
uwag.

Pismem zlozonym w sekretariacie Sadu w dniu 11 lipca 2017 r. skarzaca wniosta do Sadu o uznanie
cze$ci argumentacji zawartej w duplice za niedopuszczalng, poniewaz stanowi ona nowy zarzut
przedstawiony w toku postgpowania w rozumieniu art. 84 regulaminu postepowania przed Sadem.

W uwagach ztozonych w sekretariacie Sadu w dniu 28 lipca 2017 r. EBC zajal stanowisko odno$nie do
zadania skarzacej, twierdzac, ze wskazana argumentacja stanowi rozszerzenie argumentacji zawartej juz

w jego odpowiedzi na skarge i w zwiazku z tym nie jest niedopuszczalna, jak podnosi skarzaca.

Na wniosek drugiej izby Sad — na podstawie art. 28 regulaminu postgpowania — postanowil przekaza¢
sprawe skladowi powiekszonemu.

Na wniosek sedziego sprawozdawcy Sad (druga izba w skladzie powigkszonym) postanowil o otwarciu
ustnego etapu postepowania.

Na rozprawie w dniu 24 kwietnia 2018 r. wystuchane zostaly wystapienia stron i ich odpowiedzi na
pytania Sadu.

Skarzaca wnosi do Sadu o:

— stwierdzenie niewaznos$ci zaskarzonej decyzji;
— obciazenie EBC kosztami postepowania.

EBC i Republika Finlandii wnosza do Sadu o:

— oddalenie skargi;

— obciazenie skarzacej kosztami postepowania.

Co do prawa

Na poparcie swojej skargi skarzaca podnosi cztery zarzuty. Pierwszy zarzut, sformulowany tytulem
gtéwnym, dotyczy naduzycia wladzy, jakie cechuje zaskarzona decyzje. Drugi zarzut, sformulowany
tytulem pomocniczym wzgledem zarzutu pierwszego, dotyczy naruszenia prawa przez EBC. Trzeci
zarzut, sformutowany tytulem pomocniczym wzgledem zarzutu drugiego, dotyczy oczywiscie btednego
i nieproporcjonalnego charakteru zaskarzonej decyzji. Czwarty zarzut dotyczy naruszenia obowigzku
uzasadnienia oraz zasady dobrej administracji.

W pierwszym zarzucie skarzaca podnosi, ze EBC przypisal sobie uprawnienia dyskrecjonalne w ramach
stosowania art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013, chociaz takimi uprawnieniami nie dysponuje.

W odniesieniu do zarzutéw drugiego, trzeciego i czwartego nalezy zauwazy¢, ze wszystkie te zarzuty

kwestionuja zgodno$¢ z prawem korzystania przez EBC z tych uprawnien dyskrecjonalnych, przy
zalozeniu, ze EBC w ogéle nimi dysponuje. Analizy tych zarzutéw nalezy zatem dokona¢ facznie.
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W przedmiocie zarzutu pierwszego dotyczgcego naduzycia wladzy

Skarzaca twierdzi w istocie, ze przyznajac sobie uprawnienia dyskrecjonalne w ramach stosowania
art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013, EBC wydal zaskarzona decyzje¢ z naduzyciem wtadzy.
Skarzaca podnosi w szczegdlnosci, ze dokonanie wyktadni art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013
w taki sposéb, ze przepis ten przyznaje EBC uprawnienia dyskrecjonalne, jest sprzeczne z zasada
kompetencji powierzonych, poniewaz kompetencje do zmiany tego rozporzadzenia przyznano jedynie
Komisji Europejskiej, a ta ostatnia nie moze przekaza¢ swojego uprawnienia dyskrecjonalnego. Co
wiecej, zdaniem skarzacej, uzycie czasownika ,méc” w tresci art. 429 ust. 14 rozporzadzenia
nr 575/2013 nie oznacza automatycznie, ze przyznaje si¢ EBC uprawnienie dyskrecjonalne ani ze
zaréwno istnienie warunkéw przyznania odstepstwa przewidzianego w tym przepisie, jak i cele
realizowane przez prawodawce, a takze zasady dobrej administracji i pewnos$ci prawa stoja na
przeszkodzie uznaniu takiego uprawnienia dyskrecjonalnego, a oznacza raczej, ze EBC dysponuje
jedynie zwyklym uprawnieniem do zbadania, czy wskazane w art. 429 ust. 14 rozporzadzenia
nr 575/2013 warunki zostaly spelnione.

EBC, popierany przez Republike Finlandii, kwestionuje argumenty skarzacej.

Nalezy wskazaé, ze kompetencja EBC do przyjecia zaskarzonej decyzji wynika z rozporzadzenia
nr 1024/2013, a zakres jego uprawnien jest okreslony w art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013.

W  odniesieniu do posiadania przez EBC kompetencji do wydania zaskarzonej decyzji nalezy
przypomnieé, ze na podstawie art. 4 ust. 1 lit. d) rozporzadzenia nr 1024/2013 EBC powierzono
zadania ,zapewniani[a] zgodnosci z aktami, o ktérych mowa w art. 4 ust. 3 akapit pierwszy,
nakfadajacymi wymogi ostroznosciowe na instytucje kredytowe w dziedzinie wymogéw w zakresie
funduszy wtasnych, sekurytyzacji, limitéw znacznych ekspozycji, plynnosci, dzwigni finansowej,
sprawozdawczosci i podawania do wiadomosci publicznej informacji dotyczacych tych kwestii”. Co
wiecej, w zwiazku z tym, ze skarzaca jest istotnym podmiotem w rozumieniu art. 6 ust. 4
rozporzadzenia nr 1024/2013, realizacja tego zadania przypisana jest bezposrednio EBC, a nie
organom krajowym w ramach jednolitego mechanizmu nadzorczego (wyrok z dnia 16 maja 2017 r.,
Landeskreditbank Baden-Wiirttemberg/EBC, T-122/15, odwotanie w toku, EU:T:2017:337, pkt 63).

Zgodnie z art. 4 ust. 3 rozporzadzenia nr 1024/2013 ,[d]o celu wykonywania zadann powierzonych mu
na mocy niniejszego rozporzadzenia i z mysla o zapewnieniu wysokich standardéw nadzoru EBC
stosuje cale stosowne unijne prawo”. Do tego stosownego prawa nalezy rozporzadzenie nr 575/2013.

W odniesieniu do zakresu uprawniei EBC w ramach stosowania art. 429 ust. 14 rozporzadzenia
nr 575/2013, ktéry zostal wprowadzony do tego rozporzadzenia przez rozporzadzenie delegowane
Komisji (UE) 2015/62 z dnia 10 pazdziernika 2014 r. zmieniajace rozporzadzenie nr 575/2013
w odniesieniu do wskaznika dzwigni (Dz.U. 2015, L 11, s. 37), w przepisie tym wskazano, ze
»[wllasciwe organy mog[a] zezwoli¢ instytucji na wylaczenie z miary ekspozycji ekspozycji, ktére
spelniaja wszystkie nastepujace warunki: a) sa ekspozycjami wobec podmiotu sektora publicznego; b)
sa traktowane zgodnie z art. 116 ust. 4; ¢) sa wynikiem depozytéw, jakie instytucja jest prawnie
zobowigzana do przeniesienia na rzecz podmiotu sektora publicznego, o ktérym mowa w lit. a), do
celéw finansowania inwestycji lezacych w interesie ogélnym”.

Rozpatrywany zarzut nakazuje zatem przeprowadzenie weryfikacji, czy art. 429 ust. 14 rozporzadzenia
nr 575/2013 nalezy interpretowa¢ w ten sposdb, ze przyznaje wlasciwym organom — a tym samym
EBC — uprawnienia dyskrecjonalne w zakresie odmowy przyznania odstepstwa, mimo iz wymienione
w tym przepisie wprost przestanki zostaly spelnione, czy tez, przeciwnie, przyznaje im ograniczone
uprawnienia nakazujace przyznanie odstepstwa, jezeli rzeczone przestanki sa spelnione.

ECLILLEU:T:2018:475 5
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Skarzaca opiera swoja wykladnie art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013 na zalozeniu, ze Komisja
nie miala prawa przyzna¢ wlasciwym organom uprawnienn dyskrecjonalnych przy stosowaniu tego
przepisu, i podnosi, ze przepis 6w nalezy interpretowac w taki sposéb, aby byl zgodny z traktatem.

Zgodnie z utrwalonym orzecznictwem tekst prawa pochodnego Unii Europejskiej nalezy interpretowac,
na tyle, na ile to mozliwe, w zgodzie z postanowieniami traktatu i ogdélnymi zasadami prawa Unii
(wyroki: z dnia 4 pazdziernika 2007 r., Schutzverband der Spirituosen-Industrie, C-457/05,
EU:C:2007:576, pkt 22; z dnia 10 lipca 2008 r., Bertelsmann i Sony Corporation of America/Impala,
C-413/06 P, EU:C:2008:392, pkt 174; z dnia 25 listopada 2009 r., Niemcy/Komisja, T-376/07,
EU:T:2009:467, pkt 22).

Jednakze, na co wskazuje posluzenie sie w cytowanym powyzej w pkt 33 orzecznictwie wyrazeniem ,na
tyle, na ile to mozliwe”, orzecznictwo to nie moze znalez¢ zastosowania w odniesieniu do przepisu,
ktérego znaczenie jest jasne i jednoznaczne, a zatem nie wymaga zadnej interpretacji (zob. podobnie
wyrok z dnia 25 listopada 2009 r., Niemcy/Komisja, T-376/07, EU:T:2009:467, pkt 22). W takiej
sytuacji zasada dokonywania wykladni zgodnej aktéw prawa pochodnego Unii stuzylaby jako podstawa
wykladni contra legem tego przepisu, czego nie mozna uznaé¢ za dopuszczalne (zob. podobnie
postanowienie z dnia 17 lipca 2015 r., EEB/Komisja, T-685/14, niepublikowane, EU:T:2015:560, pkt 31
i przytoczone tam orzecznictwo). W odniesieniu do przepisu, ktérego znaczenie jest jasne
i jednoznaczne, wylacznie do Sadu, w przypadku podniesienia zarzutu niezgodnosci z prawem
w rozumieniu art. 277 TFUE, nalezy dokonanie kontroli jego zgodnosci z postanowieniami traktatu
oraz zasadami ogdélnymi prawa Unii.

Nalezy zauwazy¢, ze w ramach rozpatrywanego zarzutu skarzaca twierdzi jedynie, iz art. 429 ust. 14
rozporzadzenia nr 575/2013 nalezy interpretowa¢ w ten sposéb, ze przyznaje EBC ograniczona
kompetencje, a nie uprawnienia dyskrecjonalne, natomiast nie podnosi jakiegokolwiek zarzutu
niezgodnosci z prawem tego przepisu na podstawie art. 277 TFUE, co potwierdzila tez podczas
rozprawy. Skarzaca nie kwestionuje zatem wazno$ci tego przepisu, a jej argumentacja dotyczy
wylacznie sposobu jego interpretacji.

W zwigzku z tym nalezy zbada¢, czy brzmienie art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013 jest jasne
i jednoznaczne, czy tez przeciwnie, moze zosta¢ poddane interpretacji zgodnej z postanowieniami
traktatu i zasadami ogdlnymi prawa Unii. Wylacznie w tej drugiej sytuacji konieczna bedzie
weryfikacja, czy — jak twierdzi skarzaca — Komisja nie miata prawa przyzna¢ wlasciwym organom
uprawnienn dyskrecjonalnych przy stosowaniu art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013, co
oznaczaloby, ze artykul ten nalezy interpretowaé¢ w ten sposéb, ze udziela im ograniczonej
kompetencji.

W celu ustalenia dokladnego zakresu art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013 nalezy uwzglednic¢
nie tylko brzmienie tego przepisu, lecz takze kontekst i cele uregulowania, ktérego cze$¢ on stanowi
(zob. podobnie wyrok z dnia 7 czerwca 2005 r., VEMW i in., C-17/03, EU:C:2005:362, pkt 41
i przytoczone tam orzecznictwo).

W odniesieniu do wyktadni literalnej art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013 nalezy stwierdzi¢, ze
wskazanie, zgodnie z ktérym ,wlasciwe organy mog[a] zezwoli¢ instytucji na wylaczenie z miary
ekspozycji ekspozycji, ktére spelniaja wszystkie nastepujace warunki”, oznacza, ze przepis ten w czesci
przewiduje dla wlasciwych organdéw ograniczone kompetencje, a w czeéci przyznaje im uprawnienia
dyskrecjonalne.

Po pierwsze, art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013 wskazuje trzy warunki, ktére sa wiazace dla
wlasciwych organéw. Tym samym nie sa one uprawnione do przyznania odstepstwa, jesli te warunki
nie sg spelnione. Przysluguja im woéwczas ograniczone kompetencje i powinny odméwi¢ mozliwos$ci
skorzystania z tego przepisu.

6 ECLL:EU:T:2018:475
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Po drugie, w przypadku gdy warunki te s3a spelnione, wlasciwe organy ,moga”, czyli maja mozliwo$¢
przyznania odstepstwa. Wskazanie na te mozliwo$¢ oznacza w sposob oczywisty przyznanie
wlasciwym organom uprawnienia do przyznania lub nieprzyznania tego odstepstwa. Wtasciwe organy
maja zatem w tym zakresie uprawnienia dyskrecjonalne.

W zwigzku z tym nalezy stwierdzi¢, ze brzmienie art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013 jest jasne
i jednoznaczne, a wynika z niego, ze wlasciwe organy posiadaja uprawnienia dyskrecjonalne przy
stosowaniu tego przepisu, pod warunkiem ze spelnione zostaly okreslone tam warunki.

Powyzszy wniosek jest takze zgodny z wykladnia systemowa i celowosciowa art. 429 ust. 14
rozporzadzenia nr 575/2013.

Z wykladni systemowej art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013 wynika, ze wykonywanie
uprawnien dyskrecjonalnych stanowi jedna z trzech metod stosowania odstepstw zawartych w tym
rozporzadzeniu.

Z ogélnej systematyki rozporzadzenia nr 575/2013 wynika bowiem, Ze rozporzadzenie to przewiduje
zaréwno odstepstwa z mocy prawa, czyli bez koniecznosci podejmowania dzialann przez wlasciwe
organy, takie jak odstepstwo przewidziane w art. 429 ust. 13 wskazanego rozporzadzenia, odstepstwa
wymagajace podjecia dzialann przez wlasciwe organy w ramach wykonywania ograniczonych
kompetencji, takie jak odstepstwo przewidziane w art. 78 ust. 1 tego rozporzadzenia, jak i odstepstwa
wigzace sie z wykonywaniem uprawnien dyskrecjonalnych przez rzeczone organy. Poza art. 429 ust. 14
rozporzadzenia nr 575/2013 jako odstepstwo nalezace do tej trzeciej kategorii nalezy zakwalifikowaé
takze art. 10 ust. 1 wskazanego rozporzadzenia (zob. podobnie wyrok z dnia 13 grudnia 2017 r.,
Crédit mutuel Arkéa/EBC, T-712/15, EU:T:2017:900, odwolanie w toku, pkt 67, 68).

Jesli chodzi o wykladnie celowosciowa art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013 w zakresie, w jakim
dotyczy on ewentualnego wylaczenia niektérych ekspozycji z obliczania wskaznika dzwigni dla
instytucji kredytowych, znaczenie maja zaréwno cele realizowane przez wprowadzenie wskaznika
dzwigni, jak i cele, ktére realizuje konkretnie art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013.

W pierwszej kolejnosci, w odniesieniu do celéw realizowanych przez wprowadzenie wskaznika dzwigni
wraz ze spoczywajacym na instytucjach kredytowych obowiazkiem ujawnienia ich wskaznika dzwigni
i ostatecznie, w razie potrzeby, przestrzegania odpowiednich pozioméw wskaznika dzwigni,
z motywu 90 rozporzadzenia nr 575/2013 wynika, ze intencja prawodawcy bylo zniechecenie instytucji
kredytowych do utrzymywania nadmiernego poziomu dzwigni. Z motywu tego, jak i z definicji
zawartych w art. 4 ust. 1 pkt 93 i 94 tego rozporzadzenia, wynika réwniez, ze nadmierna dzwignia
oznacza sytuacje, w ktorej instytucja kredytowa finansuje zbyt duza cze$¢ swoich inwestycji
z zadluzenia, a nie z funduszy wlasnych. W takiej sytuacji istnieje ryzyko, ze instytucja kredytowa nie
posiada wystarczajacych funduszy wlasnych na wypadek wnioskéw o splate dlugéw i bedzie musiata
sprzeda¢ niektére swe aktywa w trybie pilnym. Negatywne skutki tego ograniczenia poziomu dzwigni
w trybie pilnym podczas kryzysu finansowego zostaly wyjasnione w nastepujacy sposéb w motywie 90
rozporzadzenia nr 575/2013: ,[z]wiekszylo to presje na spadek cen aktywéw, powodujac dalsze straty
dla instytucji, co z kolei doprowadzilo do jeszcze wiekszego zmniejszenia poziomu ich funduszy
wlasnych[; o]statecznym skutkiem tej negatywnej spirali bylo ograniczenie dostepnosci kredytéw dla
gospodarki realnej oraz powazniejszy i dluzszy kryzys”.

W tym konteks$cie wskaznik dzwigni ma na celu ocene poziomu funduszy wlasnych instytucji
kredytowej w stosunku do ekspozycji niezaleznie od poziomu ryzyka zwigzanego z kazda z tych
ekspozycji. Wynika to z motywu 91 rozporzadzenia nr 575/2013, w ktérym podkreslono, ze ,[o]parte
na ryzyku wymogi w zakresie funduszy wlasnych [...] nie wystarcza, aby zapobiec podejmowaniu
nadmiernego i niemozliwego do pokrycia ryzyka dzwigni finansowej przez instytucje”, a takze z prac
Bazylejskiego Komitetu Nadzoru Bankowego, do ktérych odnosza sie motywy 92 i 93 rozporzadzenia
nr 575/2013. Otéz w publikacji Bazylejskiego Komitetu Nadzoru Bankowego dotyczacej pakietu Bazylea
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III, ktéra zostala zalaczona do odpowiedzi na skarge, wskaznik dzwigni finansowej przedstawiony jest
jako ,prosty, przejrzysty wskaznik, nieoparty na ryzyku, ktéry jest tak skalibrowany, aby w sposéb
rzetelny uzupelni¢ wymogi w zakresie funduszy wtasnych oparte na ryzyku”. To odejscie od wazenia
ryzyka w ramach konstrukcji wskaznika dzwigni mozna odnalez¢ takze w opisie metodologii jego
kalkulacji znajdujacym sie w art. 429 ust. 2 rozporzadzenia nr 575/2013. W przepisie tym uscislono, ze
wskaznik dzwigni oblicza si¢ ,jako miare kapitalu instytucji podzielona przez miare ekspozycji
catkowitej tej instytucji i wyraza sie jako warto$¢ procentowg”. Definicja ta nie odnosi sie do
jakiegokolwiek wazenia wedlug poziomu ryzyka ekspozycji.

Jednakze nalezy podkresli¢, ze cel ten nie ma charakteru bezwzglednego, poniewaz rozporzadzenie
nr 575/2013 przewiduje takze mozliwo$¢, ze wyjatkowo niski profil ryzyka okreslonych ekspozycji
znajduje odzwierciedlenie w obliczaniu wskaznika dZwigni danych instytucji kredytowych.

Powyzsze zostalo uwidocznione, z jednej strony, w motywie 95 rozporzadzenia nr 575/2013, w ktérym
wskazano, ze ,[p]rzy dokonywaniu przegladu wplywu wskaznika dzwigni na rézne modele biznesowe
nalezy zwrdci¢ szczegdlna uwage na modele biznesowe, ktére uznaje sie za zwiazane z niskim
ryzykiem, takie jak kredyty hipoteczne oraz kredytowanie specjalistyczne na rzecz samorzadéw
regionalnych, wiadz lokalnych lub podmiotéw sektora publicznego”. Zamiar ten znajduje swoj wyraz
w art. 511 owego rozporzadzenia zatytulowanym ,DzZwignia finansowa”, z ktérego to przepisu wynika
w istocie, ze sprawozdanie, ktére Europejski Urzad Nadzoru Bankowego (EUNB) przedstawia Komisji
w celu umozliwienia jej podjecia decyzji, w razie potrzeby, o przedstawieniu prawodawcy wniosku
w zakresie nadania obowiazkowego charakteru niektérym stosownym poziomom wskaznikéw dzwigni,
musi zawiera¢ kwestie ,okreslenia modeli biznesowych, ktére odzwierciedlaja ogélne profile ryzyka
instytucji[,] oraz wprowadzenia réznych pozioméw wskaznika dzwigni w odniesieniu do tych modeli
biznesowych”.

Z drugiej strony, powyzsze zostalo roéwniez uwidocznione poprzez wprowadzenie do rozporzadzenia
nr 575/2013 rozporzadzeniem delegowanym 2015/62, przyjetym na podstawie art. 456 ust. 1 lit. j)
rozporzadzenia nr 575/2013, art. 429 ust. 14, ktéry przewiduje mozliwos¢ wylaczenia okreslonych
ekspozycji z obliczania wskaznika dzwigni.

W drugiej kolejnosci, co sie tyczy celéw, ktére maja by¢ realizowane przez wprowadzenie do
rozporzadzenia nr 575/2013 art. 429 wust. 14, nalezy wskazaé, ze zgodnie z motywem 12
rozporzadzenia delegowanego 2015/62 zmiany wprowadzone tym rozporzadzeniem ,powinny
skutkowa¢ lepsza poréwnywalnoscia wskaznika dzwigni ujawnianego przez instytucje oraz powinny
pomdc w unikaniu wprowadzania w blad uczestnikéw rynku w odniesieniu do rzeczywistej dzwigni
instytucji”.

Z brzmienia art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013, cytowanego w pkt 30 powyzej, wynika, ze
przepis ten moze mie¢ zastosowanie wyltacznie w przypadku lacznego spelnienia trzech wymienionych
tam warunkéw. Po pierwsze ekspozycje, ktére mozna wylaczy¢ z obliczania wskaznika dzwigni,
powinny dotyczy¢ podmiotu sektora publicznego. Po drugie powinny by¢ traktowane zgodnie
z art. 116 ust. 4 rozporzadzenia nr 575/2013. Wreszcie wspomniane ekspozycje powinny by¢ wynikiem
depozytéw, jakie instytucja jest prawnie zobowigzana przenosi¢ na rzecz danego podmiotu sektora
publicznego do celéw finansowania inwestycji lezacych w interesie og6lnym.

Nalezy zatem zauwazy¢, ze dopuszczajac takie odstepstwo, Komisja, za zgoda prawodawcy, przewidziata
mozliwo$¢, w ktérej ekspozycje instytucji kredytowej wobec podmiotéw sektora publicznego, ktére
dzieki gwarancji panstwa narazone sa na réwnie niskie ryzyko co ekspozycje wobec tego panstwa
i ktére nie podlegaja decyzjom inwestycyjnym podejmowanym przez instytucje kredytowa — jako ze
instytucja kredytowa jest zobowiazana do przekazania danych $rodkéw — nie sa istotne dla obliczenia
wskaznika dzwigni i w zwiazku z tym moga zosta¢ z niego wytaczone.
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Artykut 116 ust. 4 rozporzadzenia nr 575/2013 przewiduje bowiem, ze ,[w] wyjatkowych przypadkach
ekspozycje wobec podmiotéw sektora publicznego moga by¢ traktowane jak ekspozycje wobec rzadu
centralnego, samorzadu regionalnego lub wladz lokalnych, w ktérych jurysdykcji maja one swoja
siedzibe, o ile zgodnie z opiniga wlasciwych organéw tej jurysdykcji ryzyko takich ekspozycji jest
jednakowe, poniewaz rzad centralny, samorzad regionalny lub wladze lokalne wystawily odpowiednia
gwarancje”. Powyzszy przepis nalezy odczytywa¢ w zwiazku z art. 114 ust. 4 tego rozporzadzenia,
zgodnie z ktérym ,[elkspozycjom wobec rzadéw centralnych i bankéw centralnych panstw
czlonkowskich, denominowanym i finansowanym w walucie krajowej tego rzadu centralnego i banku
centralnego, przypisuje sie¢ wage ryzyka réwna 0%”. A zatem art. 429 ust. 14 rozporzadzenia
nr 575/2013 dotyczy wylacznie ekspozycji, ktérym przy zastosowaniu standardowego sposobu
wyliczenia minimalnych wymogéw funduszy wlasnych przypisano by wage ryzyka réwna 0%.

W konsekwencji zastosowanie art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013 wymaga pogodzenia dwdch
celéw: z jednej strony, poszanowania logiki wskaznika dzwigni, ktéra wymaga, by przy obliczaniu
wskaznika uwzgledniono miare catkowitej ekspozycji instytucji kredytowej, bez wazenia ryzyka,
a z drugiej strony, uwzglednienia celu Komisji, zatwierdzonego przez prawodawce, zgodnie z ktérym
w stosownych przypadkach niektére ekspozycje posiadajace szczegélnie niski profil ryzyka i niezalezne
od decyzji inwestycyjnych instytucji kredytowej nie sa traktowane jako istotne dla obliczenia wskaznika
dzwigni i moga zosta¢ z niego wylaczone.

Ponadto nalezy stwierdzi¢, ze przyznanie wlasciwym organom uprawniert dyskrecjonalnych w ramach
stosowania art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013 pozwala im na pogodzenie tych dwéch celéow
w $wietle szczegélnych okolicznosci kazdej sprawy.

Majac na wzgledzie calo$¢ powyzszych rozwazan, trzeba stwierdzi¢, ze art. 429 ust. 14 rozporzadzenia
nr 575/2013 nalezy interpretowal w ten sposob, ze przyznaje on wlasciwym organom uprawnienia
dyskrecjonalne w zakresie odmowy udzielenia odstepstwa na podstawie tego przepisu nawet
w sytuacji, gdy spelnione sa wymienione w nim warunki.

Ze wzgledu na to, ze brzmienie art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013 jest jasne i pozbawione
dwuznacznosci, nalezy stwierdzi¢, iz przepis éw nie moze podlega¢ wykladni zgodnej, o jaka wnosila
skarzaca. Z powyzszego wynika, ze argumentéw skarzacej sformulowanych w oparciu o twierdzenie, ze
Komisja nie miata prawa przyznaé wlasciwym organom — czyli EBC — uprawnien dyskrecjonalnych, nie
mozna uwzgledni¢ przy dokonywaniu wykladni tego przepisu i ze mialy one znaczenie wylacznie do
celéw poparcia zarzutu niezgodnos$ci z prawem w rozumieniu art. 277 TFUE podniesionego
w stosunku do art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013.

Zarzut pierwszy nalezy zatem oddalic.

W przedmiocie zarzutow drugiego, trzeciego i czwartego, kwestionujgcych zgodnos¢ z prawem
korzystania przez EBC z uprawnien dyskrecjonalnych

W drugim zarzucie skarzaca podnosi, ze zaskarzona decyzja zostala wydana z naruszeniem prawa,
poniewaz, opierajac sie na ewentualnym braku platnosci ze strony panstwa francuskiego, pozbawia
art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013 wszelkiej skutecznosci (effet utile).

W trzecim zarzucie skarzaca twierdzi w szczegdlnosci, ze zaskarzona decyzja jest dotknieta oczywistymi
bledami w ocenie. W tym zakresie skarzaca zarzuca EBC uwzglednienie jedynie celu wskaznika dzwigni
i pominiecie celéw art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013. Skarzaca twierdzi réwniez, ze wzgledy
przedstawione w zaskarzonej decyzji nie pozwalaja wykazaé¢ znaczenia ekspozycji wobec CDC dla
obliczania wskaznika dzwigni, W tym zakresie, w odniesieniu do pierwszego wzgledu zaskarzonej
decyzji, skarzaca zauwaza, ze wniosla o zastosowanie art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013,
dlatego ze oszczednosci regulowane sa ujete w jej bilansie. W odniesieniu do drugiego wzgledu
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zaskarzonej decyzji twierdzi ona, ze fakt, iz prawodawca uznaje ekspozycje wobec CDC za
przedstawiajace nieistotne ryzyko niewykonania zobowigzania, stanowi czynnik, ktéry EBC powinien
byl uwzgledni¢, oraz ze ten ostatni w zaden sposéb nie préobowal oceni¢ ryzyka niezwrécenia srodkéw
przez CDC. W odniesieniu do trzeciego wzgledu skarzaca podnosi, ze wzglad oparty na okresie
dostosowania pozycji skarzacej i pozycji CDC dotyczy wskaznika plynnosci finansowej i ze w decyzji
z dnia 15 sierpnia 2016 r. EBC uznal, ze wzglad 6w jest zrédlem znikomego ryzyka w tym zakresie.
Skarzaca dodaje, ze 6w wzglad opiera sie na zalozeniu, iz w przypadku kryzysu dojdzie do masowego
wycofywania oszczednosci regulowanych, ktére to zalozenie nie bierze pod uwage statusu ,bezpiecznej
inwestycji” rzeczonych oszczednosci.

Wreszcie, w ramach czwartego zarzutu skarzaca podnosi w szczegdlnosci, ze EBC nie wypelnit
spoczywajacego na nim obowigzku zbadania wszystkich istotnych elementéw rozpatrywanej sprawy
wynikajacych z zasady dobrej administracji, oparl si¢ natomiast na wzgledach ostroznos$ciowych ogélnej
natury, bez przeprowadzenia analizy konkretnej sytuacji oszczednosci regulowanych we Francji.

Ponadto, skarzaca podnosi, ze dokonane przez EBC wskazanie w duplice, Ze przypisywanie wagi ryzyka
réwnej 0% na podstawie art. 114 rozporzadzenia nr 575/2013 ma zastosowanie jedynie w ramach
standardowej metody oszacowania ryzyka, jest nowym zarzutem, ktéry nalezy wykluczyé na podstawie
art. 84 regulaminu postepowania.

EBC, popierany przez Republike Finlandii, uwaza, ze te trzy zarzuty nalezy oddali¢. Przypomina granice
kontroli, jaka Sad moze przedsiewzia¢ w zakresie wykonywania uprawnienn dyskrecjonalnych, i dodaje,
ze art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013 stanowi wyjatek, a zatem podlega wykladni $cistej.
Wywodzi z tego w istocie, ze dla dokonania wykladni tego przepisu znaczenie maja ogdlne cele
stawiane przez rozporzadzenie nr 575/2013 w odniesieniu do wskaznika dzwigni, a nie szczegélne cele
art. 429 ust. 14 owego rozporzadzenia. Podkre$la w tym zakresie, Ze dla osiagniecia celu wskaznika
dzwigni konieczne jest, aby okresla¢ ten wskaznik w sposéb niezalezny od wagi ryzyka.

W odpowiedzi na drugi zarzut EBC twierdzi, ze nie pozbawil art. 429 ust. 14 rozporzadzenia
nr 575/2013 skutecznosci (effet utile), jako ze po pierwsze przepis 6w nie zmierza do automatycznego
wykluczenia niektérych ekspozycji, lecz do powierzenia uprawnienia dyskrecjonalnego w zakresie
przyznania lub nieprzyznania odstepstwa po zakonczeniu oceny ostroznosciowej, po drugie EBC dziatal
w granicach przystugujacych mu uprawnien dyskrecjonalnych oraz wreszcie, przepis ten nie dotyczy
jedynie francuskich oszczedno$ci regulowanych i nie jest wykluczone, ze znajdzie zastosowanie
w innych okolicznosciach. EBC przypomina réwniez, ze art. 114 i 116 rozporzadzenia nr 575/2013
dotycza obliczania wspolczynnika kapitalowego, a nie obliczania wskaznika dzZwigni, oraz ze wskaznik
dzwigni nie opiera si¢ na wazeniu ryzykiem. Dodaje, ze w ramach stosowania art. 429 ust. 14
rozporzadzenia nr 575/2013 poszanowanie art. 116 ust. 4 tego rozporzadzenia stanowi warunek
konieczny, ale niewystarczajacy.

W duplice EBC podnosi, ze waga ryzyka réwna 0% ma zastosowanie jedynie w ramach standardowej
metody obliczania wagi ryzyka, a nie w stosunku do metody wewnetrznych ratingéw. W odpowiedzi
na zadanie skarzacej zmierzajace do uznania tej czesci argumentacji EBC za niedopuszczalng EBC
podnosi, ze odniesienie si¢ do standardowej metody obliczania wagi ryzyka stanowi rozszerzenie
argumentacji, ktéra przedstawil w swojej odpowiedzi na skarge, i ze jest ono w zwiazku z tym
dopuszczalne.

W odpowiedzi na trzeci zarzut EBC twierdzi w szczegdlno$ci, ze przy przyjmowaniu zaskarzonej
decyzji nie popelnit Zadnego oczywistego btedu w ocenie. W tym zakresie podnosi, ze zaskarzona
decyzja jest zgodna z celami prawodawcy, ktére wynikaja z motywu 95 rozporzadzenia nr 575/2013,
jako ze skarzaca nie ma szczegdélnego modelu biznesowego. EBC twierdzi, ze nie opar! si¢ na fakcie, iz
ekspozycje wobec CDC pozostaja w bilansie instytucji kredytowych, lecz go jedynie podkreslit jako
»plerwszy wyznacznik”. Dodaje, ze okoliczno$¢, iz do celéw wymogéw w zakresie funduszy wlasnych
ekspozycje wobec CDC sa traktowane jako ekspozycje wobec panstwa francuskiego i przypisywana jest
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im waga ryzyka réwna 0%, nie ma znaczenia w odniesieniu do obliczania wskaznika dZwigni, oraz
przypomina, ze rynki moga szybko utraci¢ zaufanie do inwestycji zazwyczaj uznawanych za bardzo
bezpieczne. EBC twierdzi, ze okres dostosowania pozycji skarzacej i CDC stwarza ryzyko dodatkowe;j
dzwigni. Nie mogac w tym okresie zwréci¢ sie do CDC, skarzaca, w obliczu wyplat zgromadzonych
oszczednosci, moglaby zosta¢ zmuszona do zmniejszenia dzwigni finansowej poprzez potencjalna
przymusowa sprzedaz, co mogloby stanowi¢ dla niej zrédlo znacznych strat. EBC dodaje, ze chociaz
owo ryzyko nadmiernej dzwigni finansowej zaczyna sie od zaklécenia plynnosci finansowej, rézni sie od
niego, poniewaz opiera sie ono na istotnosci ekspozycji finansowanych przez dlug wobec funduszy
wlasnych instytucji kredytowej. Wreszcie, EBC kwestionuje istnienie rozbiezno$ci miedzy zaskarzona
decyzja a jego decyzja z dnia 15 sierpnia 2016 r. dotyczaca obliczania wskaznika plynnosci, w drodze
ktérej to decyzji wydal skarzacej wnioskowane przez nia zezwolenie, poniewaz decyzje te dotycza
srodkéw ostroznosciowych, co prawda powiazanych, lecz réznych, oraz podnosi, ze wskaznik dzwigni
stuzy uniknieciu sytuacji, w ktérej zZrédla finansowania instytucji kredytowej bylyby nadmiernie
zorientowane na dlug i stanowily ,ostatnia sie¢ bezpieczeristwa ostroznosciowego”.

W odpowiedzi na czwarty zarzut EBC podnosi, Ze argumentacja skarzacej oparta na naruszeniu zasady
dobrej administracji wynika z pomylenia z krytyka oparta na oczywistym btedzie w ocenie, i odsyta do
swojej argumentacji przedstawionej w odpowiedzi na zarzut trzeci. EBC dodaje, ze w toku
postepowania administracyjnego dal skarzacej wiele okazji przedstawienia jej punktu widzenia i ze
w zwiazku z tym dzialal zgodnie z zasada dobrej administracji.

Jak juz wskazano w pkt 9-11 powyzej, w zaskarzonej decyzji EBC odméwil wnioskowanego odstepstwa
na podstawie art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013. Podkreslil, ze kwoty przeniesione przez
skarzaca na rzecz CDC stanowia ekspozycje istotne dla obliczenia wskaznika dzwigni, dlatego ze
oszczednosci regulowane opieraja sie na niedoskonalym mechanizmie transferowym, obciazajacym
skarzaca ryzykiem zwiazanym ze wskaznikiem dzwigni. Powyzszy wniosek zostal sformulowany przez
EBC w oparciu o trzy wzgledy dotyczace, po pierwsze — podejécia ksiegowego do oszczednosci
regulowanych, ktére wskazuje, ze skarzaca pozostaje odpowiedzialna za calo$¢ ekspozycji
z oszczednosci regulowanych, w tym z kwot przeniesionych na rzecz CDC, po drugie -
spoczywajacego na skarzacej zobowigzania umownego zwrotu depozytéw klientéw, niezaleznie od
zwrécenia skarzacej srodkdéw przeniesionych na rzecz CDC, oraz po trzecie — istnienia okresu, jaki
uplywa pomiedzy dostosowaniem pozycji skarzacej i pozycji CDC.

W ramach zarzutéw drugiego, trzeciego i czwartego skarzaca kwestionuje zgodnos$¢ z prawem tych
wzgledow.

W sytuacji, w ktérej z powodéw szczegdélowo wymienionych w ramach badania zarzutu pierwszego
EBC dysponuje uprawnieniami dyskrecjonalnymi i w konsekwencji szerokim zakresem uznania co do
mozliwosdci przyznania wylaczenia przewidzianego w art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013,
kontrola sadowa, ktéra Sad ma przeprowadzi¢ w przedmiocie zasadnosci wzgledéw przedstawionych
w zaskarzonej decyzji, nie moze prowadzi¢ do zastapienia dokonanej przez EBC oceny ocena Sadu,
lecz zmierza do zbadania, czy zaskarzona decyzja nie opiera si¢ na niedokladnych ustaleniach
faktycznych lub czy nie zostala wydana z naruszeniem prawa, lub czy nie jest dotknieta oczywistym
bledem w ocenie lub naduzyciem wladzy (zob. podobnie i analogicznie wyrok z dnia 6 lutego 2014 r.,
CEEES i Asociaciéon de Gestores de Estaciones de Servicio/Komisja, T-342/11, EU:T:2014:60, pkt 70
i przytoczone tam orzecznictwo).

Jednakze z utrwalonego orzecznictwa wynika, ze w przypadku gdy instytucje dysponuja takim zakresem
uznania, poszanowanie gwarancji przyznanych przez porzadek prawny Unii w postepowaniach
administracyjnych nabiera jeszcze wigkszego znaczenia. Wsréd tych gwarancji przyznanych przez
porzadek prawny Unii w postepowaniach administracyjnych znajduje sie¢ w szczegdlnosci zasada dobrej
administracji, z ktéra zwiazany jest obowiazek zbadania przez wlasciwa instytucje, przy zachowaniu
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staranno$ci i bezstronnosci, wszystkich istotnych kwestii rozpatrywanego przypadku (wyroki: z dnia
21 listopada 1991 r., Technische Universitit Miinchen, C-269/90, EU:C:1991:438, pkt 14; z dnia
29 marca 2012 r., Komisja/Estonia, C-505/09 P, EU:C:2012:179, pkt 95).

W przedmiocie zgodnosci z prawem wzgledow zawartych w pkt 2.3.3 ppkt (i) i (ii) zaskarzonej decyzji

W pkt 2.3.3 ppkt (i) zaskarzonej decyzji EBC uzasadnil odmowe przyznania wnioskowanego
odstepstwa, wskazujac, ze podejscie ksiegowe do oszczednosci regulowanych stanowi pierwszy
wyznacznik, ze ekspozycje wobec CDC ponosi skarzaca. W tym zakresie EBC podkreslil, ze
oszczednosci regulowane znajduja sie w bilansie skarzacej po stronie pasywow, natomiast ekspozycje
wobec CDC figuruja w tym bilansie po stronie aktywdéw. Stwierdzil ponadto, ze skarzaca jest
odpowiedzialna za zarzadzanie ryzykiem operacyjnym zwigzanym z gromadzeniem oszczednosci
regulowanych.

W swoich pismach EBC przypomina, ze podejscie ksiegowe do oszczednosci regulowanych zostalo
podniesione w zaskarzonej decyzji wylacznie jako ,pierwszy wyznacznik”, iz ekspozycje wobec CDC
ponosi skarzaca, i podnosi, ze nie ta okoliczno$¢ stanowila podstawe wydania decyzji odmawiajacej
zastosowania wnioskowanego odstepstwa. Z systematyki zaskarzonej decyzji wynika jednak, ze
rozwazania zawarte w jej pkt 2.3.3 ppkt (i) stanowig jeden ze wzgledéw, na ktérych EBC oparl sie,
stwierdzajac, ze kwoty przenoszone przez skarzaca na rzecz CDC pozostaja ekspozycjami istotnymi dla
obliczenia jej wskaznika dzwigni. W konsekwencji nalezy zbada¢ zgodno$¢ z prawem rzeczonego
wzgledu.

W pkt 2.3.3 ppkt (ii) zaskarzonej decyzji EBC podkreslil, ze skarzaca jest zwigzana zobowiazaniem
umownym do zwrotu depozytéw wniesionych przez klientéw, niezaleznie od zwrécenia skarzacej
$rodkéw finansowych przeniesionych na rzecz CDC, a zobowigazanie to znajduje zastosowanie réwniez
w przypadku braku zaplaty przez CDC i panstwo francuskie. Dodal on, ze zar6wno wielko$¢ ekspozycji
wobec CDC, jak i okoliczno$¢, ze ekspozycje te moga nie zosta¢ uwzglednione w ramach innych
wymogdéw ostrozno$ciowych, uzasadniaja uwzglednienie tych ekspozycji w obliczaniu wskaznika
dzwigni.

Z tego zatem wzgledu EBC uznal, ze ekspozycje wobec CDC s3a istotne dla obliczenia wskaznika
dzwigni skarzacej, skoro jest ona zobowigzana do zwrotu oszczedzajacym kwot pienieznych, ktdére byla
zobowiazana przenie$¢ na rzecz CDC, réwniez w przypadku, gdy CDC nie jest w stanie wyplaci¢
skarzacej wskazanych kwot.

Nalezy stwierdzi¢, ze jedynym przywolanym w zaskarzonej decyzji przykladem sytuacji, w ktérej CDC
nie bylby w stanie zwréci¢ rzeczonych kwot, jest brak platnosci ze strony panstwa francuskiego.
Zapytany podczas rozprawy EBC potwierdzil, Ze jest to jedyna mozliwa sytuacja przez niego
przewidywana.

W ramach drugiego zarzutu skarzaca zarzucila EBC naruszenie prawa poprzez pozbawienie
skutecznosci (effet utile) art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013. Podobna krytyke sformufowano
w ramach zarzutu trzeciego, w ktérym skarzaca zarzuca EBC uwzglednienie jedynie celu wskaznika
dzwigni i pominiecie celéw art. 429 wust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013. W odniesieniu
w szczegdlnosci do pierwszego wzgledu przedstawionego w zaskarzonej decyzji, skarzaca przypomina,
ze wniosla ona o zastosowanie art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013, dlatego ze oszczednosci
regulowane znajduja si¢ w jej bilansie.

W tym zakresie nalezy zauwazy¢, ze EBC moze — w ramach realizacji uprawnienn dyskrecjonalnych

przyznanych mu w art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013 — zadecydowal o przyznaniu lub
nieprzyznaniu przewidzianego w tym przepisie odstepstwa, ale odbywa si¢ to z zastrzezeniem, ze nie
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narusza to celéw realizowanych przez owo odstepstwo i nie pozbawia go skutecznosci (effet utile) (zob.
podobnie i analogicznie wyrok z dnia 15 grudnia 2016 r., Nemec, C-256/15, EU:C:2016:954, pkt 48, 49
i przytoczone tam orzecznictwo).

Z przyczyn opisanych w pkt 45-56 powyzej nalezy uzna¢, ze celem art. 429 ust. 14 rozporzadzenia
nr 575/2013 jest umozliwienie wlasciwym organom pogodzenia, z jednej strony, logiki wskaznika
dzwigni, ktéra wymaga, by obliczajac miare poziomu ekspozycji instytucji kredytowej, nie
uwzgledniano ryzyka zwigzanego z ekspozycjami tej instytucji kredytowej, a z drugiej strony,
mozliwos$ci, by niektére ekspozycje posiadajace szczegdlnie niski profil ryzyka i niezalezne od decyzji
inwestycyjnych instytucji kredytowej nie byly traktowane jako istotne dla obliczenia wskaznika dzwigni
i mogly zosta¢ z niego wylaczone.

Z powyzszego wynika w oczywisty sposéb, ze EBC nie moze opiera¢ sie na wzgledach powodujacych
w praktyce wlasciwie brak mozliwosci skorzystania z wylaczenia przewidzianego w art. 429 ust. 14
rozporzadzenia nr 575/2013, nie pozbawiajac tego przepisu skutecznosci (effet utile) i nie naruszajac
celéw, ktére doprowadzily do jego wprowadzenia (zob. podobnie i analogicznie wyrok z dnia
11 grudnia 2008 r., Stichting Centraal Begeleidingsorgaan voor de Intercollegiale Toetsing, C-407/07,
EU:C:2008:713, pkt 30 i przytoczone tam orzecznictwo).

W odniesieniu do wzgledu wymienionego w pkt 2.3.3 ppkt (i) zaskarzonej decyzji nalezy stwierdzi¢, ze
EBC wyklucza mozliwo$¢ zastosowania art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013 w stosunku do
ekspozycji skarzacej wobec CDC w oparciu o wzgledy nierozerwalnie zwigzane z ekspozycjami,
o ktérych mowa w przywotanym przepisie.

Jest tak, po pierwsze, w przypadku wzgledu dotyczacego umieszczenia ekspozycji skarzacej wobec CDC
w jej bilansie po stronie aktywow.

Ekspozycja zostala zdefiniowana w art. 5 pkt 1 rozporzadzenia nr 575/2013 jako ,pozycja aktywéw lub
pozycja pozabilansowa”. Tym samym definicja ta obejmuje sila rzeczy elementy wymienione po stronie
aktywéw w bilansie instytucji kredytowej. Ponadto, poniewaz art. 429 ust. 14 lit. ¢) rozporzadzenia
nr 575/2013 dotyczy ekspozycji, ktére sa wynikiem depozytéw, jakie instytucja jest prawnie
zobowigzana przenie$¢ na rzecz podmiotu sektora publicznego do celéw finansowania inwestycji
lezacych w interesie ogdélnym, chodzi tu o ekspozycje, ktére ze swojej natury powinny by¢ wykazane
w bilansie instytucji kredytowej, a nie stanowi¢ pozycji pozabilansowych.

W tym kontekscie wskazanie przez EBC w pismach, ze ekspozycje wobec CDC z tytulu oszczednosci
regulowanych réznig sie od aktywdédw powierniczych, ktére moga ewentualnie podlega¢ wyksiegowaniu
oraz zosta¢ wylaczone z obliczania wskaznika dzwigni zgodnie z art. 429 ust. 13 rozporzadzenia
nr 575/2013, pozbawione jest znaczenia, poniewaz przedmiotem postepowania sa jedynie wykladnia
i stosowanie art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013.

Dlatego tez, o ile ekspozycje, wobec ktérych art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013 przewiduje
mozliwo$¢, ze nie zostana uwzglednione przy obliczaniu wskaznika dzwigni instytucji kredytowe;j,
moga, ze wzgledu na swdj charakter, zosta¢ wykazane po stronie aktywéw w bilansie tej instytucji,
o tyle wniosek oparty na fakcie, iz ekspozycje wobec CDC znajduja sie po stronie aktywéw bilansu
skarzacej, nie moze skutecznie uzasadnia¢c odmowy przyznania wnioskowanego odstepstwa.

Po drugie, podobnie rzecz ma sig, z analogicznych powodéw, w odniesieniu do wniosku opartego na
fakcie, ze omawiane ekspozycje stanowia cze$¢ kwot zdeponowanych u skarzacej w charakterze
oszczednos$ci regulowanych, ktére pozostaja po stronie pasywow jej bilansu. W tym zakresie wystarczy
podkresli¢, ze w $wietle brzmienia art. 429 ust. 14 lit. ¢) rozporzadzenia nr 575/2013 okoliczno$¢ ta nie
stoi na przeszkodzie zastosowaniu tego przepisu, a wrecz stanowi przeslanke jego zastosowania.
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Ten sam wniosek znajdzie zastosowanie, po trzecie, do argumentu podnoszonego przez EBC, zgodnie
z ktérym skarzaca ponosi ryzyko operacyjne zwiazane z oszczednosciami regulowanymi. Ryzyko to
zostalo zdefiniowane w art. 4 ust. 1 pkt 52 rozporzadzenia nr 575/2013 jako ,ryzyko straty wynikajace
z nieodpowiednich lub zawodnych procedur wewnetrznych, bledéw ludzi i systeméw lub ze zdarzen
zewnetrznych, obejmujacych takze ryzyko prawne”. Jako ze art. 429 wust. 14 rozporzadzenia
nr 575/2013 odnosi si¢ do ekspozycji, ktére stanowia czes¢ depozytéw zlozonych w danej instytucji
kredytowej, zgodnie z logika tego przepisu skarzaca ponosi ryzyko operacyjne zwiazane z tymi
oszczedno$ciami.

Jesli chodzi o wzglad zawarty w pkt 2.3.3 ppkt (ii) zaskarzonej decyzji, nalezy przypomnie¢, ze zgodnie
z art. 429 ust. 14 lit. a) i b) rozporzadzenia nr 575/2013 ,[w]lasciwe organy moga zezwoli¢ instytucji na
wylaczenie z miary ekspozycji ekspozycji, ktére spelniaja wszystkie nastepujace warunki: a) sa
ekspozycjami wobec podmiotu sektora publicznego, b) sa traktowane zgodnie z art. 116 ust. 4 [...]".

A zatem jak wynika z pkt 52-54 powyzej, zawarte w art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013
odeslanie do art. 116 ust. 4 tego rozporzadzenia w zwiazku z jego art. 114 ust. 4 odzwierciedla wole
prawodawcy, by ekspozycji wobec podmiotéw sektora publicznego, ktére z powodu gwarancji panstwa
prezentuja taki sam poziom ryzyka jak ekspozycje wobec tego panstwa, mozna bylo ewentualnie nie
uwzglednia¢ przy obliczaniu wskaznika dzwigni.

Poniewaz art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013 dotyczy wylacznie ekspozycji wobec podmiotéw
sektora publicznego posiadajacych gwarancje panstwa, odmowa uzasadniona wzgledem, Ze moze
wystapi¢ sytuacja braku platnosci ze strony panstwa, bez zbadania prawdopodobienstwa takiej
ewentualnosci w stosunku do konkretnego panstwa, prowadzilaby w praktyce wtasciwie do wytaczenia
mozliwo$ci przewidzianej w art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013.

Nalezy za$ stwierdzi¢, iz z zaskarzonej decyzji wynika, Ze — do celéw uznania, ze skarzaca moglaby
zosta¢ zmuszona do zwrotu oszczedzajacym kwot przekazanych CDC w przypadku, gdyby CDC nie
zwrdcit jej tych srodkéw — EBC ograniczyt sie do zalozenia, ze taka sytuacja moze mie¢ miejsce jedynie
w przypadku braku platno$ci ze strony panstwa francuskiego, nie zbadawszy prawdopodobienstwa
ziszczenia sie tej hipotezy.

Co wiecej, w konsekwencji, poniewaz EBC nie zbadal prawdopodobienstwa wystapienia braku ptatnosci
ze strony panstwa francuskiego, podniesienie w pkt 2.3.3 ppkt (ii) zaskarzonej decyzji poziomu
ekspozycji skarzacej wobec CDC nie moze takze samo w sobie uzasadnia¢ uwzglednienia owych
ekspozycji przy obliczaniu wskaznika dzwigni. W istocie wspomniany poziom moglby by¢ istotny
wylacznie wtedy, gdyby z powodu braku platnosci ze strony panstwa francuskiego skarzaca nie mogta
uzyska¢ od CDC kwot przekazanych w ramach oszczedno$ci regulowanych i musiata przystapi¢ do
przymusowej sprzedazy aktywdw.

Majac na uwadze powyzsze, nalezy stwierdzi¢, ze wzgledy przedstawione w pkt 2.3.3 ppkt (i) i (ii)
zaskarzonej decyzji prowadza do pozbawienia skutecznos$ci (effet utile) odstepstwa przewidzianego
w art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013, poniewaz wykluczaja jego zastosowanie na podstawie
elementéw, ktére sa nierozerwalnie zwigzane z ekspozycjami przewidzianymi w omawianym artykule.

Whniosku tego nie podwaza argumentacja EBC, a w szczegé6lnosci podkreslenie tego, ze ekspozycje
wobec CDC nie réznig sie zasadniczo od ekspozycji generujacych dzwignie, poniewaz aktywa te sa
finansowane z zadluzenia wobec oszczedzajacych, ktére skarzaca jest zobowigzana splaci¢
oszczedzajacym na ich wniosek. W tym zakresie wystarczy wskaza¢, ze — w odrdéznieniu od innych
ekspozycji — w odniesieniu do ekspozycji, ktére spelniaja warunki przewidziane w art. 429 ust. 14
rozporzadzenia nr 575/2013, prawodawca przewidzial mozliwo$¢ nieuwzgledniania ich przy obliczaniu
wskaznika dzwigni, a EBC nie moze tej mozliwosci z géry wykluczy¢.
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To samo dotyczy wskazania, iz gwarancja panstwa zabezpieczajaca ekspozycje wobec CDC nie
pozbawia tych ekspozycji znaczenia przy obliczaniu wskaznika dzwigni skarzacej ze wzgledu na to, ze
wskaznik ten ma przedstawi¢ ocene, ktéra nie opiera si¢ na poziomie ryzyka kazdej z ekspozycji
skarzacej, i ze, co wiecej, paistwa moga by¢ narazone na ryzyko niewyplacalnosci. Skoro bowiem
prawodawca przewidzial, ze ekspozycji wobec podmiotéw sektora publicznego, ktére spelniaja warunki
przewidziane w art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013, mozna ewentualnie nie uwzglednia¢ przy
obliczaniu wskaznika dzwigni, to do EBC nalezalo, w ramach wykonywania uprawnien
dyskrecjonalnych, pogodzenie celéw, dla ktérych wprowadzono wskaznik dzwigni, z celami art. 429
ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013. Tymczasem, z powodéw przedstawionych w pkt 90-92 powyzej,
nie mialo to miejsca, jako ze EBC nie oparl sie na ocenie prawdopodobienistwa ryzyka wystapienia
braku platnosci ze strony panstwa francuskiego, a jedynie przyjal rozumowanie wykluczajace de facto
mozliwo$¢ uwzglednienia wniosku opartego na art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013.

W zwiazku z tym, z uwagi na uzasadnienie przyjete przez EBC w zaskarzonej decyzji, argument, ktéry
EBC przedstawil w duplice, oparty na tym, ze przypisywanie wagi ryzyka réwnej 0% na podstawie
art. 114 ust. 4 rozporzadzenia nr 575/2013 ma zastosowanie jedynie w ramach standardowej metody
oszacowania ryzyka, a nie w ramach przyjetej przez skarzaca metody wewnetrznych ratingéw, jest
w kazdym razie pozbawiony znaczenia. Nie ma zatem konieczno$ci badania jego dopuszczalnosci,
kwestionowanej przez skarzaca, w $wietle art. 84 regulaminu postepowania.

Z powyzszych rozwazan wynika, ze powolanie sie na wzgledy zawarte w pkt 2.3.3 ppkt (i) i (ii)
zaskarzonej decyzji nastapilo z naruszeniem prawa.

W przedmiocie zgodnosci z prawem wzgledu zawartego w pkt 2.3.3 ppkt (iii) zaskarzonej decyzji

W pkt 2.3.3 ppkt (iii) zaskarzonej decyzji EBC odnidst si¢ do okresu oddzielajacego dostosowanie,
odpowiednio, pozycji skarzacej i CDC. EBC wywodzi z tego zasadniczo, ze skarzaca moze zostaé
zmuszona do pospiesznej wyprzedazy aktywéw w oczekiwaniu na przekazanie srodkéw z CDC.

W ramach trzeciego zarzutu skarzaca twierdzi, ze wzglad 6w jest oczywiscie bledny. Ponadto,
w ramach czwartego zarzutu skarzaca podnosi, ze EBC nie wypelnil obowiazku spoczywajacego na
nim na podstawie zasady dobrej administracji, w szczegdélno$ci w wyniku nieprzeprowadzenia analizy
konkretnej sytuacji oszczednosci regulowanych we Francji.

Nalezy podkresli¢, ze zgodnie z definicja znajdujaca sie w art. 4 ust. 1 pkt 94 rozporzadzenia
nr 575/2013 ryzyko nadmiernej dzwigni oznacza ,ryzyko wynikajace z podatnosci instytucji na
zagrozenia z powodu dzwigni finansowej lub warunkowej dzwigni finansowej, ktére moze wymagac
podjecia niezamierzonych dzialann korygujacych jej plan biznesowy, w tym awaryjnej sprzedazy
aktywéw mogacej przynies¢ straty lub spowodowad konieczno$¢ korekty wyceny jej pozostatych

aktywéw”.

Wynika z tego, ze ryzyka rozwazane w ramach nadmiernej dzwigni finansowej materializuja sie
w sytuacji niewystarczajacej plynnosci. To bowiem w celu uzyskania plynnosci finansowej instytucja
kredytowa moze zosta¢ zmuszona do podejmowania $rodkéw nieprzewidzianych w swym planie
biznesowym, w tym do awaryjnej sprzedazy aktywdéw, co bedzie mialo konsekwencje wskazane w art. 4
ust. 1 pkt 94 rozporzadzenia nr 575/2013, o czym wspomina takze motyw 90 tego rozporzadzenia.

Poniewaz negatywne konsekwencje nadmiernej dzwigni finansowej ujawniaja sie w przypadku
niewystarczajacej plynnosci, podniesiona przez skarzaca okolicznos¢, ze okres dostosowania jej pozycji
i pozycji CDC dotyczy ryzyka utraty plynnosci, nie pozbawia wskazanego okresu znaczenia
w odniesieniu do oceny ryzyka zwiazanego ze wskaznikiem dzwigni.
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Jednakze skarzaca stusznie podnioslta, ze EBC sam wskazal, Ze ten okres dostosowania nie stanowi
zrédla ryzyka utraty plynnosci w ramach oceny wymogdéw pokrycia wyplywéw netto zawartych
w art. 412 rozporzadzenia nr 575/2013 oraz w rozporzadzeniu delegowanym Komisji (UE) 2015/61
z dnia 10 pazdziernika 2014 r. uzupelniajacym rozporzadzenie nr 575/2013 w odniesieniu do wymogu
pokrycia wyplywéw netto dla instytucji kredytowych (Dz.U. 2015, L 11, s. 1).

W tym zakresie skarzaca odnosi si¢ do decyzji EBC z dnia 15 sierpnia 2016 r. w sprawie obliczenia
wskaznika plynnosci finansowej. W decyzji tej EBC zezwolil na zastosowanie, w okresie
dostosowywania pozycji skarzacej i CDC, odstepstwa przewidzianego w art. 26 rozporzadzenia
delegowanego 2015/61. Nalezy stwierdzi¢, ze w decyzji tej EBC zauwazyl, ze okres ten, o ile nie
przekracza 10 dni kalendarzowych, nie sprzeciwia sie temu, aby wyplywy plynnosci zwigzane
z ekspozycjami wobec CDC byly okreslane po odjeciu wspélzaleznych wptywéw plynnosci.

Nalezy podkresli¢, ze rozporzadzenie delegowane 2015/61 zostalo przyjete w celu uzupelnienia
rozporzadzenia nr 575/2013, ktére wskazuje w art. 412 ust. 1, ze ,[i]nstytucje utrzymuja aktywa
plynne, ktérych laczna warto$¢ pokrywa wyplywy plynnosci pomniejszone o wplywy plynnosci
w warunkach skrajnych, w celu zagwarantowania utrzymywania przez instytucje takich pozioméw
zabezpieczen przed utrata plynnosci, ktére sa odpowiednie w sytuacji ewentualnego zakl6cenia
réwnowagi miedzy wplywami i wyplywami plynnosci w warunkach wysoce skrajnych w okresie
trzydziestu dni[, i ze w] warunkach skrajnych instytucje moga wykorzystywa¢ swoje aktywa plynne do
pokrycia wyplywéw plynnosci netto”.

Zgodnie z art. 26 rozporzadzenia delegowanego 2015/61 zatytulowanym ,Wyplywy z tytulu
wspolzaleznych wplywéw”, ,[z] zastrzezeniem uprzedniej zgody wlasciwego organu, instytucje
kredytowe moga obliczy¢ wyplyw plynnosci netto z wspétzaleznego wplywu [odliczajac od niego
wspolzalezny wplyw], ktéry spelnia wszystkie ponizsze warunki: a) wspdlzalezny wplyw jest
bezposrednio zwigzany z wyplywem i nie uwzglednia sie go przy obliczaniu wplywéw plynnosci
w rozdziale 3; b) wspdlzalezny wplyw jest wymagany zgodnie z zobowigzaniem prawnym,
regulacyjnym lub umownym; c) wspétzalezny wplyw spelnia jeden z nastepujacych warunkéw: (i) ma
miejsce obowigzkowo przed wyplywem; (ii) otrzymuje si¢ go w terminie 10 dni i jest gwarantowany
przez rzad centralny panstwa czlonkowskiego”.

Nalezy zauwazy¢, ze przepis ten pozwala wlasciwym organom, a zatem w konsekwencji takze EBC
w ramach wykonywania zadan nadzoru ostrozno$ciowego powierzonego mu w art. 4 ust. 1 lit. d)
rozporzadzenia nr 1024/2013, kompensowac¢ wspoélzalezne wplywy i wyplywy plynnosci, jezeli — ze
wzgledu na istnienie gwarancji rzadu centralnego panstwa czlonkowskiego i krotki okres, jaki dzieli te
wplywy i wyplywy — organy te oceniaja, Ze rzeczony okres nie skutkuje ryzykiem utraty ptynnosci.

Z powyzszego w sposob logiczny wynika, Ze przyznanie przez EBC mozliwos$ci skorzystania z art. 26
rozporzadzenia delegowanego 2015/61 w odniesieniu do wplywéw i wyplywdédw plynnoéci zwigzanych
z ekspozycjami wobec CDC jest réwnowazne z uznaniem przez EBC, ze okres, jaki moze dzieli¢ te
wplywy i wyplywy, nie stanowi zrédia ryzyka utraty plynnosci.

Jako ze z powoddw opisanych w pkt 102 powyzej ryzyka zwiazane z nadmierna dzwignia finansowa
materializuja sie¢ w przypadku wystapienia niewystarczajacej ptynnosci, zasadnicze stanowisko EBC,
zgodnie z ktéorym omawiany okres dostosowania moze sprzyja¢ powstawaniu ryzyk zwiazanych
z nadmierng dZwignig, przy czym nie jest konstytutywny dla powstania ryzyka utraty ptynnosci, jako
zbyt ogélne, nalezy uznaé za oczywiscie btedne.

Przedmiotowy okres dostosowania mdgtby bowiem mie¢ znaczenie dla ryzyka dzwigni, chociaz nie jest
istotny dla ryzyka utraty plynnosci, tylko w przypadku, gdyby wyplaty depozytéw zwiazanych
z oszczedno$ciami regulowanymi mialy rozmiar przekraczajacy ,warunki skrajne”, o ktérych mowa
w kontekscie obliczania wskaznika plynnosci finansowej na podstawie art. 412 ust. 1 rozporzadzenia
nr 575/2013.
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Tymczasem nie mozna bylo uwzgledni¢ takiej mozliwosci w celu oddalenia wniosku skarzacej bez
dokladnego zbadania przez EBC cech charakterystycznych oszczednosci regulowanych. Badanie to
powinno byto doprowadzi¢ EBC do analizy, czy w $wietle tych cech — a w szczegdlnosci parnstwowej
gwarancji oszczednosci regulowanych — mozna bylo zaklada¢, ze wycofanie oszczednosci
regulowanych przybierze taki rozmiar i bedzie miato tak nagly charakter, ze skarzaca bedzie zmuszona
do skorzystania ze $rodkéw przewidzianych w art. 4 ust. 1 pkt 94 rozporzadzenia nr 575/2013, nie
mogac oczekiwaé przekazania srodkéw przez CDC tytulem dostosowania pozycji.

Z przyczyn przedstawionych w pkt 55 i 56 powyzej to bowiem wlasnie w $wietle specyfiki kazdego
przypadku nalezalo do EBC — przy okazji stosowania art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013 —
pogodzenie celéow wskaznika dzwigni i mozliwosci, ze niektére ekspozycje spelniajace warunki
przewidziane w tym przepisie moga podlega¢ wykluczeniu przy obliczaniu owego wskaznika. Ten
obowigzek zbadania specyfiki oszczednos$ci regulowanych wynika réwniez z orzecznictwa przywolanego
w pkt 72 powyzej.

Tymczasem nalezy stwierdzi¢, ze w zaskarzonej decyzji EBC nie przeprowadzil szczegétowej analizy
cech charakterystycznych oszczedno$ci regulowanych, a ograniczyl sie do zwrdcenia uwagi w sposéb
abstrakcyjny na ryzyko wynikajace z okresu dostosowania pozycji miedzy skarzaca i CDC.

W konsekwencji, postepujac w ten sposéb, EBC nie wypelnil swego obowiazku w rozumieniu
przytoczonego w pkt 72 powyzej orzecznictwa nakazujacego mu zbadanie, w sposéb staranny
i bezstronny, wszystkich istotnych okoliczno$ci sprawy.

Wskazanego wniosku nie podwaza argumentacja EBC dotyczaca tego, ze wskaznik dzwigni stanowi
wymog ostrozno$ciowy nieoparty na ryzyku oraz ze rynki moga szybko utraci¢ zaufanie do inwestycji
zazwyczaj uznawanych za bardzo bezpieczne. Takie twierdzenie, oparte wylacznie na celach
realizowanych przez wprowadzenie w drodze rozporzadzenia nr 575/2013 wskaznika dzwigni, nie
uwzglednia bowiem celéw wprowadzenia do tego rozporzadzenia art. 429 ust. 14.

Z powyzszego wynika, ze calo$¢ uzasadnienia przytoczonego przez EBC w celu stwierdzenia istnienia
niedoskonatego mechanizmu przekazywania powodujacego, ze skarzaca ponosi ryzyko zwigzane
z wskaznikiem dzwigni, i w konsekwencji oddalenie wniosku o wylaczenie z obliczania wskaznika
dzwigni skarzacej ekspozycji wobec CDC, na ktére sktadaja sie¢ kwoty, ktére skarzaca jest zobowigzana
przenie$¢ na rzecz CDC, jest niezgodna z prawem.

Nalezy zatem uwzgledni¢ podniesione przez skarzaca zarzuty drugi, trzeci i czwarty oraz stwierdzi¢
niewaznos¢ zaskarzonej decyzji.

W przedmiocie kosztow

Zgodnie z art. 134 § 1 regulaminu postepowania kosztami zostaje obcigzona, na zadanie strony
przeciwnej, strona przegrywajaca sprawe. Poniewaz EBC przegral sprawe, nalezy obcigzy¢ go kosztami
postepowania zgodnie z zadaniem skarzace;j.

W mysl art. 138 § 1 regulaminu postepowania panstwa czlonkowskie, ktére przystapily do sprawy
w charakterze interwenienta, pokrywaja wlasne koszty. Wynika z tego, ze Republika Finlandii pokrywa
wlasne koszty.

Z powyzszych wzgledéw

SAD (druga izba w skladzie powiekszonym)
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orzeka, co nastepuje:

1) Stwierdza si¢ niewazno$¢ decyzji Europejskiego Banku Centralnego (EBC)
ECB/SSM/2016-9695000CG7B84NLR5984/92 z dnia 24 sierpnia 2016 r.

2) EBC zostaje obciazony kosztami postepowania.

3) Republika Finlandii pokrywa wlasne koszty.

Prek Buttigieg Schalin

Berke Costeira

Wyrok ogloszono na posiedzeniu jawnym w Luksemburgu w dniu 13 lipca 2018 r.

Sekretarz Prezes

E. Coulon

i — Punkty 87 i stowa kluczowe w niniejszym tekscie byly przedmiotem zmian o charakterze jezykowym, po pierwotnym umieszczeniu na stronie
internetowe;j.
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