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W Zbiér Orzeczen

WYROK SADU (druga izba)

z dnia 14 kwietnia 2021 r.*

Polityka gospodarcza i pieniezna — Nadzér ostroznos$ciowy nad instytucjami kredytowymi — Artykut 4
ust. 1 lit. d) i art. 4 ust. 3 rozporzadzenia (UE) nr 1024/2013 — Obliczanie wskaznika dZwigni —
Cze$ciowa odmowa udzielenia przez EBC zezwolenia na wylaczenie ekspozycji spelniajacych okreslone
warunki — Artykut 429 ust. 14 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013 — Brak zbadania wszystkich istotnych
okoliczno$ci danego przypadku — Powaga rzeczy osadzonej — Artykut 266 TFUE

W sprawie T-504/19

Crédit lyonnais, z siedziba w Lyonie (Francja), ktéra reprezentowali adwokaci A. Champsaur
i A. Delors,

strona skarzaca,
przeciwko

Europejskiemu Bankowi Centralnemu (EBC), ktéry reprezentowali J. Poscia, R. Ugena i F. Bonnard,
w charakterze pelnomocnikéw, ktérych wspieral adwokat H.-G. Kamann,

strona pozwana,

majacej za przedmiot oparte na art. 263 TFUE Zzadanie stwierdzenia niewaznos$ci decyzji EBC
ECB-SSM-2019-FRCAG-39 z dnia 3 maja 2019 r., wydanej na podstawie art. 4 ust. 1 lit. d) i art. 10
rozporzadzenia Rady (UE) nr 1024/2013 z dnia 15 pazdziernika 2013 r. powierzajacego EBC
szczegblne zadania w odniesieniu do polityki zwigzanej z nadzorem ostroznos$ciowym nad instytucjami
kredytowymi (Dz.U. 2013, L 287, s. 63), oraz art. 429 ust. 14 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie wymogéw ostroznosciowych 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), w zakresie, w jakim
odmawia udzielenia skarzacej zezwolenia na wylaczenie okreslonych ekspozycji z obliczania jej
wskaznika dzwigni,

SAD (druga izba),
w skladzie: V. Tomljenovi¢, prezes, F. Schalin i . Nomm (sprawozdawca), sedziowie,
sekretarz: M. Marescaux, administratorka,

uwzgledniajac pisemny etap postepowania i po przeprowadzeniu rozprawy w dniu 7 grudnia 2020 r.,

wydaje nastepujacy

* Jezyk postepowania: francuski.
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CREDIT LYONNAIS/EBC

Wyrok

Skarzaca, Crédit lyonnais, jest spétka akcyjna prawa francuskiego posiadajaca zezwolenie na
prowadzenie dzialalno$ci w charakterze instytucji kredytowej. Jest ona spé6tka zalezna Crédit agricole
SA. Z tego tytulu podlega ona bezposredniemu nadzorowi ostroznos$ciowemu Europejskiego Banku
Centralnego (EBC).

W dniu 5 maja 2015 r. Crédit agricole zwrdcila sie¢ do EBC o zezwolenie, we wlasnym imieniu
i w imieniu podmiotéw nalezacych do grupy Crédit agricole, do ktdrej nalezy skarzaca, na wylaczenie
z obliczania wskaznika dzwigni ekspozycji tworzonych przez kwoty pochodzace z zakontraktowanych
u niej produktéw regulowanych, ktére byla ona zobowiazana przenie$¢ na rzecz Caisse des dépots et
consignations (kasy depozytowo-konsygnacyjnej, CDC), bedacej instytucja francuskiego sektora
publicznego, na podstawie art. 429 ust. 14 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie wymogéw ostroznosciowych 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).

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

W dniu 24 sierpnia 2016 r. EBC przyjal decyzje ECB/SSM/2016-969500TJ5KRTCJQWXHO05/165,
wydang na podstawie art. 4 ust. 1 lit. d) i art. 10 rozporzadzenia Rady (UE) nr 1024/2013 z dnia
15 pazdziernika 2013 r. powierzajacego EBC szczegélne zadania w odniesieniu do polityki zwiazanej
z nadzorem ostroznosciowym nad instytucjami kredytowymi (Dz.U. 2013, L 287, s. 63), a takze
art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013, w ktérej to decyzji odmoéwil on udzielenia Crédit agricole
zezwolenia na wylaczenie z obliczania wskaznika dZzwigni ekspozycji wobec CDC, na ktére sklada sie
cze$¢ kwot zdeponowanych na livret A, LDD i LEP, ktéra skarzaca byta zobowiazana przenies¢ na rzecz
CDC. W decyzji tej EBC uznal zasadniczo, ze z brzmienia art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013
wynika, iz wlasciwe organy — czyli EBC na podstawie rozporzadzenia nr 1024/2013 - dysponuja
uprawnieniami dyskrecjonalnymi umozliwiajacymi im podjecie decyzji o wylaczeniu lub odmowie
wylaczenia z obliczania wskaznika dzwigni ekspozycji spetniajacych warunki wyraznie wskazane w tym
przepisie. Nie uwzglednil on wniosku Crédit agricole, uznajac, ze kwoty przeniesione na rzecz CDC
stanowig istotne ekspozycje w ramach obliczania jej wskaznika dzwigni.

EBC oparl si¢ na trzech wzgledach. Pierwszy wzglad opieral sie na podejsciu ksieggowym do
zgromadzonych oszczedno$ci. Drugi wzglad dotyczyl cigzacego na Crédit agricole zobowigzania
umownego do zwrotu depozytéw klientéw, niezaleznie od zwrécenia $rodkéw finansowych
przeniesionych na rzecz CDC. Trzeci wzglad opieral si¢ na istnieniu okresu, jaki uplywa pomiedzy
dostosowaniem pozycji Crédit agricole i pozycji CDC w celu przywrdcenia réwnowagi. W ocenie EBC
w okresie tym Crédit agricole moze zosta¢ zmuszona do pospiesznej wyprzedazy aktywdédw
w oczekiwaniu na przekazanie $rodkéw z CDC. EBC wywiédl z tych wzgledéw, ze mechanizm
przekazywania $rodkéw z CDC na rzecz Crédit agricole jest niedoskonaly, co wywoluje obawy
w ramach nadzoru ostroznosciowego uzasadniajace oddalenie jej wniosku.

Wyrokiem z dnia 13 lipca 2018 r., Crédit agricole/EBC (T-758/16, EU:T:2018:472), Sad stwierdzil

niewazno$¢ decyzji EBC wspomnianej w pkt 4 powyzej. Uznal on, ze dwa pierwsze wzgledy
przedstawione przez EBC naruszaly prawo, a trzeci wzglad byl dotkniety oczywistym btedem w ocenie.
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W dniu 26 lipca 2018 r. Crédit agricole we wlasnym imieniu oraz w imieniu réznych podmiotéw
nalezacych do grupy Crédit agricole, w tym skarzacej, ponownie zwrdcila si¢ o udzielenie zezwolenia
na wylaczenie z obliczania wskaznika dzwigni kwot, ktére byta zobowigzana przenie$¢ na rzecz CDC.

W dniu 21 lutego 2019 r. EBC przekazal Crédit agricole projekt decyzji przyznajacej wnioskowane
odstepstwo Crédit agricole oraz wszystkim podmiotom nalezacym do grupy Crédit agricole,
z wyjatkiem skarzacej, w odniesieniu do ktérej EBC zamierzal udzieli¢ jedynie cze$ciowego
odstepstwa.

W dniu 6 marca 2019 r. Crédit agricole przedstawita uwagi w przedmiocie projektu decyzji.

W dniu 3 maja 2019 r. EBC przyjal na podstawie art. 4 ust. 1 lit. d) i art. 429 ust. 14 rozporzadzenia
nr 575/2013 decyzje¢ ECB-SSM-2019-FRCAG-39 (zwana dalej ,zaskarzona decyzja”).

W zaskarzonej decyzji EBC zezwolil na wylaczenie z obliczania wskaznika dzwigni Crédit Agricole
i podmiotéw nalezacych do grupy czesci kwot zdeponowanych na livret A, LDD i LEP, ktére byly
zobowiazane przekaza¢ na rzecz CDC, z wyjatkiem skarzacej, dla ktérej odstepstwo to zostalo
przyznane jedynie w wysokosci 66%.

W pkt 2.1 zaskarzonej decyzji EBC uznal, 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 sg traktowane do celéw ostroznos$ciowych
zgodnie z art. 116 ust. 4 tego rozporzadzenia oraz, po trzecie, istnial obowiazek przeniesienia na rzecz
CDC czgséci oszczedno$ci zdeponowanych w ramach livret A, LDD i LEP w celu finansowania
inwestycji lezacych w interesie ogélnym. EBC w istocie podkreslil takze, ze warunki te nie zostaly
spelnione w odniesieniu do tej czesci oszczednosci regulowanych, dla ktérych nie istnial obowiazek
ich przeniesienia na rzecz CDC, bez wzgledu na cel ich wykorzystania.

W pkt 2.2 zaskarzonej decyzji EBC przypomnial w pierwszej kolejnosci, ze przyznanie wilasciwym
organom uprawnien dyskrecjonalnych w ramach stosowania art. 429 ust. 14 rozporzadzenia
nr 575/2013 zmierza do umozliwienia im dokonania wywazenia pomiedzy dwoma celami, ktére
polegaja, z jednej strony, na przestrzeganiu logiki wskaznika dzwigni, zgodnie z ktéra obliczanie tego
wskaznika obejmuje okreslenie catkowitej ekspozycji danej instytucji kredytowej, bez przypisywania
wagi w zaleznosci od ryzyka, a z drugiej strony, na umozliwieniu, aby niektére ekspozycje
o szczegOlnie niskim profilu ryzyka i niewynikajace z decyzji inwestycyjnych instytucji kredytowej nie
mialy znaczenia dla obliczania wskaznika dzwigni i mogly by¢ z niego wylaczone.

W drugiej kolejnosci EBC podkreslit, ze okres dostosowania pozycji instytucji kredytowych i CDC
wiazal sie z pewnym ryzykiem dla instytucji kredytowych, poniewaz instytucje te nadal ponosily
odpowiedzialno$¢ za depozyty wobec oszczedzajacych, a obowiazek ich zwrotu jeszcze przed
przekazaniem kwot z CDC mégl doprowadzi¢ je do sprzedazy bardzo plynnych aktywéw lub do
pospiesznej wyprzedazy aktywow z chwilowym spadkiem wartosci. Podkreslit on fakt, Ze znaczenie
tego ryzyka zalezalo od koncentracji ekspozycji wobec CDC i ze w zwiazku z tym podwyzszona lub
zmasowana koncentracja ekspozycji wobec CDC powinna by¢ przynajmniej cze$ciowo odzwierciedlona
we wskazniku dzwigni.

W trzeciej kolejnosci EBC, w celu wywazenia dwéch celéw wymienionych w pkt 13 powyzej,
zastosowal metodologie uwzgledniajaca, po pierwsze, jako$¢ kredytowa administracji centralnej, po
drugie, ryzyko pospiesznej wyprzedazy, a po trzecie, ocene koncentracji rozpatrywanych ekspozycji.
Metoda ta oznaczala, ze calkowity procent wylaczenia przyznany przez EBC byl tym wiekszy, im
mniejsze bylo ryzyko w ramach nadzoru ostrozno$ciowego.
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Jesli chodzi o jako$¢ kredytowa francuskiej administracji centralnej, EBC uznal w pkt 2.2.1 zaskarzonej
decyzji, ze nie istnieja obawy w ramach nadzoru ostrozno$ciowego, ktére uzasadnialyby nieprzyznanie
jej prawa do zlozenia wniosku o wylaczenie ekspozycji wobec CDC z obliczania wskaznika dzwigni.
Zauwazyl on jednak, ze ocena przyznana Republice Francuskiej przez zewnetrzne instytucje oceny
kredytu (OECD) nie byla najwyzsza z mozliwych, a notowanie kontraktéw swap ryzyka kredytowego
wynegocjowanych przez Republike Francuska na pie¢ lat wigzalo si¢ z prawdopodobienstwem
niewykonania zobowiazania, ktére nie bylo zerowe.

Co sie tyczy ryzyka pospiesznej wyprzedazy, w pkt 2.2.2 zaskarzonej decyzji, po pierwsze, EBC wskazal,
ze okres dostosowania pozycji z CDC mdgt skutkowaé tym, ze instytucja kredytowa bedzie musiata
dokona¢ takiej sprzedazy w celu splaty deponentéw w oczekiwaniu na przekazanie srodkéw przez
CDC. Po drugie, uznal on, ze cho¢ termin krétszy niz pie¢ dni stanowi przeniesienie prawie
natychmiastowe niosace ze soba jedynie ograniczone ryzyko pospiesznej wyprzedazy, to system
dziesietny dostosowania pozycji z CDC przewidywal termin do dziesieciu dni. Po trzecie, EBC
zauwazyl, z jednej strony, ze podczas niedawnych kryzyséw bankowych 10-30% depozytéw — nawet
gwarantowanych — instytucji kredytowej zostalo wycofanych w okresie krétszym niz pie¢ dni,
a z drugiej strony, zasadniczo, ze livret A miala charakter bardziej plynny niz rachunek
oszczednosciowy. Po czwarte EBC podkredlil, ze jakkolwiek w decyzji z dnia 24 sierpnia 2016 r.
przyznal on, iz okres dostosowania pozycji z CDC nie byl przyczyna ryzyka utraty plynnosci, to jednak
nastapito to w ramach oceny wymogoéw pokrycia wyplywéw netto, ktéra réznita sie od oceny wskaznika
dzwigni. Po piate, w odniesieniu w szczegdlnosci do skarzacej, EBC zauwazyl, ze wycofanie 30%
oszczedno$ci w okresie krotszym niz pie¢ dni odpowiadaloby kwocie 5,4 mld EUR.

Co sie tyczy oceny koncentracji ekspozycji wobec CDC, w pkt 2.2.3 zaskarzonej decyzji, po pierwsze,
EBC podkreslit istnienie mechanizmu solidarnosci w grupie Crédit agricole, wiazacego sie z prawnym
obowiazkiem udzielenia wsparcia w formie kapitatu i gotéwki pomiedzy podmiotami powiazanymi, co
uzasadnia ocene ryzyka koncentracji dla podmiotéw powiazanych na poziomie grupy. Wywnioskowat
z tego, ze nie istnieje ryzyko koncentracji w rozumieniu art. 81 dyrektywy Parlamentu Europejskiego
i Rady 2013/36/UE z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie warunkéw dopuszczenia instytucji
kredytowych do dzialalno$ci oraz nadzoru ostroznosciowego nad instytucjami kredytowymi i firmami
inwestycyjnymi, zmieniajacej dyrektywe 2002/87/WE i uchylajacej dyrektywy 2006/48/WE
oraz 2006/49/WE (Dz.U. 2013, L 176, s. 338).

Po drugie, co sie tyczy skarzacej, zauwazyt on, ze nie jest ona objeta mechanizmem solidarnosci grupy
Crédit agricole i ze w zwiazku z tym ryzyko koncentracji powinno zosta¢ zbadane w odniesieniu do
niej na zasadzie subskonsolidowanej. Poniewaz stosunek ekspozycji wobec CDC w odniesieniu do
funduszy wlasnych kategorii 1 skarzacej wynosil 134% w 2015 r. i 231% w 2018 r., EBC stwierdzil
istnienie ryzyka koncentracji ekspozycji wobec CDC.

EBC stwierdzil, ze w celu zlagodzenia wplywu masowego wycofania depozytéw na kapital nalezy

wlaczy¢ pewien poziom ekspozycji wobec CDC do obliczania wskaznika dzwigni skarzacej, ktéry to
poziom ustalil na 34%.

Przebieg postepowania i zadania stron

Pismem zlozonym w sekretariacie Sadu w dniu 12 lipca 2019 r. skarzaca wniosla niniejsza skarge.

W dniu 30 czerwca 2020 r. Sad zwrdécit sie¢ do EBC o udzielenie informacji w ramach $rodkéow
organizacji postepowania przewidzianych w art. 89 regulaminu postgpowania przed Sadem.

W nastepstwie uwag przedstawionych przez skarzaca w dniu 28 wrze$nia 2020 r. w przedmiocie
odpowiedzi EBC w dniu 15 pazdziernika 2020 r. zostaly mu postawione dodatkowe pytania.
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Na wniosek sedziego sprawozdawcy Sad (druga izba) postanowil o otwarciu ustnego etapu
postepowania.

Na rozprawie w dniu 7 grudnia 2020 r. wystuchano wystapien stron oraz ich odpowiedzi na pytania
zadane ustnie przez Sad.

Skarzaca wnosi do Sadu o:

— stwierdzenie niewaznosci zaskarzonej decyzji w zakresie, w jakim odmoéwiono w niej zezwolenia na
wylaczenie z obliczenia jej wskaznika dzwigni 34% jej ekspozycji wobec CDC;

— obciazenie EBC kosztami postepowania.
EBC wnosi do Sadu o:
— oddalenie skargi,

— obciazenie skarzacej kosztami postepowania.

Co do prawa

W swojej skardze skarzaca kwestionuje zgodno$¢ z prawem zaskarzonej decyzji, wydanej na podstawie
art. 4 ust. 1 lit. d) rozporzadzenia nr 1024/2013 i art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013.

Na mocy 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, nakladajagcymi wymogi
ostrozno$ciowe na instytucje kredytowe w dziedzinie wymogéw w zakresie funduszy wtlasnych,
sekurytyzacji, limitéw znacznych ekspozycji, plynnosci, dzwigni finansowej, sprawozdawczosci
i podawania do wiadomos$ci publicznej informacji dotyczacych tych kwestii”. Ponadto, poniewaz
skarzaca nalezy do grupy podlegajacej bezposredniemu nadzorowi ostroznosciowemu EBC, realizacja
tego zadania nalezy bezposrednio do EBC, a nie do organéw krajowych w ramach Jednolitego
Mechanizmu Nadzorczego (zob. podobnie wyrok z dnia 16 maja 2017 r., Landeskreditbank
Baden-Wiirttemberg/EBC, T-122/15, EU:T:2017:337, pkt 63).

Zgodnie z art. 4 ust. 3 rozporzadzenia nr 1024/2013 ,,[d]o celu wykonywania zadan 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.

Zgodnie z art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013 ,[w]lasciwe 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; c) 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
ogdlnym”.

Jak przypomniano w pkt 10-20 powyzej, w zaskarzonej decyzji EBC cze$ciowo odmoéwit uwzglednienia
wniosku skarzacej zmierzajacego do tego, by na podstawie art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013
wszystkie jej ekspozycje wobec CDC, skladajace sie z czesci depozytéw otrzymanych z tytulu
oszczednosci regulowanych, ktére skarzaca jest zobowiazana przenie$¢ na rzecz CDC, zostaly
wylaczone z obliczania jej wskaznika dzwigni. EBC zastosowal metodologie uwzgledniajaca, po
pierwsze, jakos$¢ kredytowa administracji centralnej, po drugie, ryzyko pospiesznej wyprzedazy, a po
trzecie, ocene koncentracji omawianych ekspozycji. Kryteria te zostaly zbadane w uzasadnieniu
zawartym, odpowiednio, w pkt 2.2.1-2.2.3 zaskarzonej decyzji.
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Na poparcie skargi skarzaca podnosi w szczegélnosci trzy zarzuty.

Zarzut pierwszy dotyczy naruszenia art. 266 TFUE. Skarzaca twierdzi w nim zasadniczo, ze trzy
wzgledy przedstawione przez EBC w zaskarzonej decyzji nie odpowiadaja prawidlowemu wykonaniu
wyroku z dnia 13 lipca 2018 r., Crédit agricole/EBC (T-758/16, EU:T:2018:472). Zarzut drugi dotyczy
w szczegdlnosci wzgledu zwiazanego z ryzykiem koncentracji, jakie przedstawiaja ekspozycje skarzacej
wobec CDC. Zarzut ten dotyczy zasadniczo naruszen prawa popelnionych przez EBC. Zarzut trzeci
kwestionuje prawidlowo$¢ uzasadnienia zaskarzonej decyzji i dotyczy oczywistych btedéw w ocenie
popelnionych przez EBC.

W przedmiocie zarzutu pierwszego, dotyczgcego w istocie naruszenia art. 266 TFUE

Skarzaca utrzymuje, ze trzy wzgledy uzasadniajace zaskarzona decyzje — a mianowicie ocena jako$ci
kredytowej administracji centralnej, ryzyko pospiesznej wyprzedazy zwiazane z dziesieciodniowym
okresem dostosowania i wysoka koncentracja jej ekspozycji wobec CDC — w oparciu o ktére EBC
odmoéwil pelnego uwzglednienia wniosku zlozonego na podstawie art. 429 ust. 14 rozporzadzenia
nr 575/2013 w odniesieniu do niej, zostaly juz zbadane i oddalone przez Sad w wyroku z dnia 13 lipca
2018 r., Crédit agricole/EBC (T-758/16, EU:T:2018:472), korzystajacym z powagi rzeczy osadzonej.
Odsyta ona w tym wzgledzie do pkt 61-63, 66, 80 i 81 wspomnianego wyroku.

Zgodnie z art. 266 akapit pierwszy TFUE w przypadku orzeczenia o niewaznosci aktu przyjetego przez
instytucje jest ona zobowigzana do podjecia $rodkéw, ktérych wymaga wykonanie wyroku
stwierdzajacego niewazno$¢. Postanowienia te ustanawiaja podzial kompetencji miedzy wladza
sadownicza a wladza administracyjng, zgodnie z ktérym do instytucji bedacej autorem aktu, ktérego
niewazno$¢ stwierdzono, nalezy okreslenie $rodkéw niezbednych do wykonania wyroku
stwierdzajacego niewaznos$¢ (zob. wyrok z dnia 5 wrze$nia 2014 r., Editions Odile Jacob/Komisja,
T-471/11, EU:T:2014:739, pkt 55 i przytoczone tam orzecznictwo).

W tym wzgledzie, zgodnie z utrwalonym orzecznictwem w celu dostosowania si¢ do wyroku i jego
pelnego wykonania instytucja jest zobowiazana przestrzega¢ nie tylko sentencji wyroku, lecz réwniez
uzasadnienia, ktére do niej doprowadzilo i ktére stanowi jej niezbedny filar, w tym znaczeniu, ze jest
ono nieodzowne do okreslenia dokladnego znaczenia tego, co sad orzekl w sentencji. To bowiem
uzasadnienie, po pierwsze, okresla przepis uznany za niezgodny z prawem, a po drugie, wyjasnia
przyczyny bezprawnos$ci stwierdzonej w sentencji, ktéra dana instytucja musi uwzglednié, zastepujac
akt, ktérego niewazno$¢ stwierdzono (wyroki: z dnia 26 kwietnia 1988 r., Asteris i in./Komisja, 97/86,
99/86, 193/86 i 215/86, EU:C:1988:199, pkt 27; z dnia 6 marca 2003 r., Interporc/Komisja, C-41/00 P,
EU:C:2003:125, pkt 29; z dnia 13 wrze$nia 2005 r., Recalde Langarica/Komisja, T-283/03,
EU:T:2005:315, pkt 50).

Artykut 266 TFUE naklada na dana instytucje obowiazek zadbania o to, by akt zmierzajacy do
zastgpienia aktu, ktérego niewazno$¢ stwierdzono, nie byl dotkniety takimi samymi
nieprawidlowos$ciami jak te ustalone w wyroku stwierdzajagcym niewazno$¢ (wyroki: z dnia 6 marca
2003 r., Interporc/Komisja, C-41/00 P, EU:C:2003:125, pkt 30; z dnia 13 wrzesnia 2005 r., Recalde
Langarica/Komisja, T-283/03, EU:T:2005:315, pkt 51).

Nalezy wreszcie podkresli¢, ze art. 266 TFUE zobowiazuje instytucje bedaca autorem aktu, ktérego
niewazno$¢ stwierdzono, jedynie w takim stopniu, w jakim jest to konieczne do zapewnienia
wykonania wyroku stwierdzajacego niewaznos$¢ (wyroki: z dnia 6 marca 2003 r., Interporc/Komisja,
C-41/00 P, EU:C:2003:125, pkt 30; z dnia 5 wrze$nia 2014 r., Editions Odile Jacob/Komisja, T-471/11,
EU:T:2014:739, pkt 57). Procedura majaca na celu zastapienie aktu, ktérego niewazno$¢ stwierdzono,
moze zatem zosta¢ podjeta na nowo wlasnie w tym miejscu, w ktérym wystgpita stwierdzona
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niezgodno$¢ z prawem (zob. wyrok z dnia 29 listopada 2007 r., Wlochy/Komisja, C-417/06 P,
niepublikowany, EU:C:2007:733, pkt 52 i przytoczone tam orzecznictwo; wyrok z dnia 5 wrzesnia
2014 r., Editions Odile Jacob/Komisja, T-471/11, EU:T:2014:739, pkt 58).

Nalezy podzieli¢ argumentacje skarzacej na trzy czesci, wedlug tego, czy chodzi o zarzucane naruszenie
wyroku z dnia 13 lipca 2018 r., Crédit agricole/EBC (T-758/16, EU:T:2018:472) przez wzgledy
wymienione, odpowiednio, w pkt 2.2.1, w pkt 2.2.2 lub w pkt 2.2.3 zaskarzonej decyzji.

W przedmiocie argumentu dotyczgcego jakosci kredytowej administracji centralnej (pkt 2.2.1 zaskarzonej
decyzji)

Skarzaca przypomina, ze wykonanie wyroku z dnia 13 lipca 2018 r., Crédit agricole/EBC (T-758/16,
EU:T:2018:472), oznacza, iz EBC powinien zbada¢ i ustali¢ prawdopodobienistwo wystapienia ryzyka
niewykonania zobowiazan przez Republike Francuska. W zaskarzonej decyzji EBC przyznal, ze nie
istnieja szczegélne obawy w ramach nadzoru ostroznosciowego co do zdolnosci administracji
centralnej do wykonania jej zobowiazan i ograniczyl si¢ do podkre§lenia, ze ocena przyznana
Republice Francuskiej przez OECD nie byla najwyzsza z mozliwych, i ze prawdopodobienstwo
niewykonania zobowiazann nie bylo zerowe. Elementy te nie pozwalaja na ustalenie
prawdopodobienstwa, czyli rozsadnej ewentualno$ci niewykonania zobowigzan.

EBC podnosi, ze kryterium jakos$ci kredytowej francuskiej administracji jest tylko jednym z kryteriéw
zbadanych w zaskarzonej decyzji. Dodaje, ze w zaskarzonej decyzji przeprowadzil analize
prawdopodobieristwa tego ryzyka niewykonania zobowiazan, ktéra doprowadzita do przyznania
Republice Francuskiej stopnia jako$ci kredytowej 1 na podstawie art. 114 ust. 2 rozporzadzenia
nr 575/2013, do ktérego odsyla art. 429 ust. 14 za posrednictwem art. 116 ust. 4 tego rozporzadzenia.
EBC przypomina, ze stwierdzil istnienie ryzyka niewykonania zobowigzan, ktére samo w sobie jest
niewystarczajace, aby uzasadni¢ odmowe wnioskowanego wylaczenia, ale ktdére nie byto zerowe.

EBC podnosi, ze Sad zakwestionowal jego analize jedynie w zakresie, w jakim przyjal on, w celu
oddalenia wniosku o wylaczenie, ze co do zasady i bez zbadania danego przypadku panstwo moze nie
wykona¢ zobowiazan do zaptaty. Wywodzi on z tego, ze aby zastosowal sie do wymogdéw wyroku
z dnia 13 lipca 2018 r., Crédit agricole/EBC (T-758/16, EU:T:2018:472), powinien on jedynie
przeprowadzi¢ badanie ryzyka niewykonania zobowiazan przez Republike Francuska, za$ kwestia, czy
bylo to prawdopodobne, czy nie, wchodzi w zakres wykonywania jego uprawnien dyskrecjonalnych.

Sad zauwaza, ze w pkt 59-62 i 66 wyroku z dnia 13 lipca 2018 r., Crédit agricole/EBC (T-758/16,
EU:T:2018:472) stwierdzono naruszenie prawa popelnione przez EBC jedynie w zakresie, w jakim EBC
ograniczy! sie do podkreslenia samej mozliwosci niewykonania zobowiazan do zaplaty przez Republike
Francuska, bez zbadania jego prawdopodobienistwa. Wynika z tego, Ze wspomniany wyrok nie
uniemozliwial EBC uwzglednienia mozliwosci niewykonania zobowiazan przez Republike Francuska
w ramach swojej analizy, lecz ze byt on zobowigzany do przeprowadzenia analizy prawdopodobienistwa
tego ryzyka.

Z pkt 2.2.1 zaskarzonej decyzji wynika, ze EBC powotat si¢ na dwa elementy, aby doj$¢ do wniosku, ze
chociaz jako$¢ kredytowa francuskiej administracji centralnej nie budzi obaw w ramach nadzoru
ostroznosciowego, ktére uzasadnialyby nieuwzglednienie przez EBC wniosku o wylaczenie ekspozycji
wobec CDC z obliczania wskaznika dzwigni, to jednak ryzyko niewykonania zobowigzan przez
Republike Francuska nie bylo zerowe. Tymi dwoma elementami sg, po pierwsze, okolicznos¢, ze ocena
przyznana temu panstwu przez OECD nie byla najwyzsza z mozliwych, a po drugie, okoliczno$¢, ze
notowanie kontraktéw swap ryzyka kredytowego wynegocjowanych przez Francje na pie¢ lat wigzalo
sie z prawdopodobienstwem niewykonania zobowigzan w wysokosci 0,611%.
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Co za tym idzie, skoro EBC przeprowadzil w zaskarzonej decyzji analize prawdopodobienstwa
niewykonania zobowigzann przez Republike Francuska, to nie naruszyl on wyroku z dnia 13 lipca
2018 r., Crédit agricole/EBC (T-758/16, EU:T:2018:472), wobec czego argumentacje sformulowana
w tym wzgledzie przez skarzaca w czesci pierwszej zarzutu pierwszego nalezy oddali¢.

Jesli chodzi o krytyke skarzacej dotyczaca tego, ze EBC nie wykazal prawdopodobienstwa niewykonania
zobowiazan przez Republike Francuska, dotyczy ona w rzeczywistosci zasadnosci analizy
przeprowadzonej przez EBC. Nalezy ja zatem w razie potrzeby zbada¢ w ramach zarzutu trzeciego.

W przedmiocie wzgledu dotyczgcego poziomu koncentracji ekspozycji wobec CDC (pkt 2.2.3 zaskarzonej
decyzji)

Skarzaca uwaza, ze EBC nie mégl uwzgledni¢ kryterium poziomu koncentracji ekspozycji wobec CDC
bez naruszenia wyroku z dnia 13 lipca 2018 r., Crédit agricole/EBC (T-758/16, EU:T:2018:472).
Z jednej strony przypomina ona, ze Sad orzekl w nim, iz kryterium koncentracji moze by¢ istotne
jedynie w przypadku, gdyby z powodu niewykonania zobowiazan do zaplaty przez Republike
Francuska nie bylo mozliwosci uzyskania od CDC kwot przeniesionych z tytulu oszczednosci
regulowanych. Po drugie, utrzymuje ona, ze EBC nie wykazal prawdopodobienistwa wystapienia
takiego niewykonania zobowigzan.

EBC odpowiada, ze skoro zbadal i ustalit prawdopodobienstwo niewykonania zobowigzan przez
Republike Francuska, mial on prawo uwzgledni¢ poziom koncentracji ekspozycji skarzacej wobec
CDC. Dodaje on, ze wzglad ten nie stanowil decydujacego kryterium i zostal oceniony w $wietle
innych okreslonych kryteriéw, o czym $wiadczy metodologia zastosowana w zaskarzonej decyzji.

W pkt 63 wyroku z dnia 13 lipca 2018 r., Crédit agricole/EBC (T-758/16, EU:T:2018:472), orzeczono,
ze poniewaz EBC nie zbadal prawdopodobienstwa wystapienia braku platnosci ze strony Republiki
Francuskiej, podniesienie poziomu ekspozycji skarzacej wobec CDC nie moze takze samo w sobie
uzasadnia¢ uwzglednienia owych ekspozycji przy obliczaniu wskaznika dzwigni. Sad wskazal bowiem,
ze wspomniany poziom mdgtby by¢ istotny wyltacznie wtedy, gdyby z powodu braku ptatnosci ze
strony Republiki Francuskiej skarzaca nie mogta uzyska¢ od CDC kwot przekazanych w ramach
oszczednosci regulowanych i musiala przystapi¢ do przymusowej sprzedazy aktywow.

Wynika z tego, ze EBC mogl, nie naruszajac wyroku z dnia 13 lipca 2018 r., Crédit agricole/EBC
(T-758/16, EU:T:2018:472), uwzgledni¢ poziom koncentracji ekspozycji skarzacej wobec CDC, o ile
uwzglednienie to bylo zwigzane z badaniem prawdopodobienistwa braku ptatnosci ze strony Republiki
Francuskiej. Tymczasem, jak wskazano w pkt 44 i 45 powyzej, EBC przeprowadzit taka analize.

Nalezy zatem oddali¢ czes¢ druga zarzutu pierwszego.

W przedmiocie wzgledu dotyczacego ryzyka pospiesznej wyprzedazy (pkt 2.2.2 zaskarzonej decyzji)

Skarzaca przypomina, ze prawidlowe wykonanie wyroku z dnia 13 lipca 2018 r., Crédit agricole/EBC
(T-758/16, EU:T:2018:472) wymagalo, aby EBC przeprowadzil poglebiona analize oszczednosci
regulowanych w celu dokonania oceny, czy mozliwe jest, ze beda one wycofywane w sposéb tak nagly
i w takiej ilosci, ze przekroczone zostana scenariusze ,warunkéw wysoce skrajnych”, o ktérych mowa
w ramach obliczania wskaznika ptynnos$ci. Utrzymuje ona, ze EBC nie przeprowadzil takiej analizy.

Po pierwsze, EBC nie wykazal, w jaki sposéb opdznienie w czasie, co do ktérego przyznaje, Ze nie wiaze
sie z zadnym ryzykiem utraty ptynnosci, moze jednak wywota¢ ryzyko dzwigni finansowe;j.
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Po drugie, EBC ograniczyl si¢ do ogdlnych i hipotetycznych uwag, nie badajac specyfiki oszczednosci
regulowanych. W tym wzgledzie podnosi ona, ze przyjeta przez EBC w zaskarzonej decyzji hipoteza
naglego i masowego wycofywania nie jest poparta zadnymi konkretnymi danymi i nie moze zostaé
przeniesiona na oszczedno$ci regulowane, ktére posiadaja podwdjna gwarancje panstwa, zaréwno
wobec deponentéw, jak i instytucji kredytowych, i stanowia bezpieczna inwestycje w przypadku
kryzysu.

Dodaje ona, ze argumentacja EBC opiera si¢ na zalozeniu, iz niedawny precedens wykazal, ze masowe
wycofywanie oszczednosci regulowanych (miedzy 10 a 30%) moglo nastapi¢ w krétkim terminie.
W tym wzgledzie kwestionuje ona zaréwno brak wyjasnienia w zaskarzonej decyzji cech przyktadu, na
ktérym opart sie EBC, jak i znaczenie tego przykladu.

Skarzaca wywodzi z tego, ze ani hipoteza masowego wycofywania oszczedno$ci regulowanych, ani
hipoteza pospiesznej wyprzedazy nie sa wiarygodne i ze poprzez takie rozumowanie EBC naruszyl
wyrok z dnia 13 lipca 2018 r., Crédit agricole/EBC (T-758/16, EU:T:2018:472).

EBC przypomina, ze Sad orzekl w tym wyroku, iz okres dostosowania pozycji moze stanowic istotne
kryterium przy ocenie ryzyka dzwigni, lecz nie w odniesieniu do ryzyka utraty plynnosci, gdyby
deponenci wycofywali depozyty w takiej ilosci, ze przekroczylyby one scenariusze ,warunkéw wysoce
skrajnych” rozwazanych w ramach obliczania wskaznika plynnosci.

EBC twierdzi, ze zbadal w sposéb staranny i bezstronny cechy oszczednosci regulowanych, co sklonito
go do uznania, ze klienci mogliby wycofywa¢ depozyty w ilosci przekraczajacej scenariusze ,warunkéw
wysoce skrajnych” i ze w zwigzku z tym mial on podstawy, by przyja¢ w swojej ocenie kryterium okresu
dostosowania. Przypomina on w tym wzgledzie, ze okres dostosowania pozycji z CDC moze wynosi¢
dziesie¢ dni, co wymagalo zastosowania drugiej kolumny tabeli zawartej w zaskarzonej decyzji.

EBC przyznaje, ze produkty oszczedno$ciowe sa bezpiecznymi inwestycjami w czasie kryzysu, lecz
uwaza zasadniczo, ze cecha ta jest oderwana od ryzyka masowego wycofywania depozytéw (bank run),
ktére odnosi si¢ do oszczednosci regulowanych ze wzgledu na ich bardzo duza plynnosé. Przypomina
on w tym wzgledzie, ze nie ma prawnego ograniczenia wyptat wspomnianych oszczednosci, co czyni je
poréwnywalnymi z klasycznymi rachunkami biezagcymi. EBC dodaje, ze gwarancja panstwowa réwniez
nie moze zabezpieczy¢ przed ryzykiem masowego wycofywania depozytéw, poniewaz w zaskarzonej
decyzji przypomniano, ze masowe wycofywanie — rzedu 10-30% — depozytéw objetych systemem
gwarancji zaobserwowano podczas niedawnych kryzyséw bankowych.

EBC uwaza, ze informacje zawarte w zaskarzonej decyzji pozwalaja oceni¢ znaczenie przykladu, na
ktérym sie oparl.

Wreszcie EBC podkresla w istocie, ze analiza ryzyka dzwigni rézni si¢ od analizy ryzyka utraty
plynnosci i ze art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013 nie przewiduje zZadnej metody, ktéra nalezy
stosowac przy rozpatrywaniu wnioskdéw zlozonych na podstawie tego przepisu.

W pkt 70 i 71 wyroku z dnia 13 lipca 2018 r., Crédit agricole/EBC (T-758/16, EU:T:2018:472), Sad
wskazal, ze ryzyka zwiazane z nadmierng dzwignia - a mianowicie konieczno$¢ podjecia
niezamierzonych dzialann korygujacych plan biznesowy przedsigbiorstwa, w tym awaryjnej sprzedazy
aktywéw mogacej przynies$¢ straty lub spowodowaé konieczno$¢ korekty wyceny pozostatych aktywdéw
— materializuja sie w sytuacji niewystarczajacej ptynnosci. W pkt 73-78 tego wyroku Sad zauwazyt
réwniez, ze EBC w decyzjach dotyczacych wskaznika ptynnosci uznal, iz okres dostosowania pozycji
z CDC nie stanowi zZrédla ryzyka utraty plynnosci i ze stanowisko to podziela Europejski Urzad
Nadzoru Bankowego (EUNB) w sprawozdaniu z dnia 15 grudnia 2015 r. w sprawie wymogow
dotyczacych stabilnego finansowania netto zgodnie z art. 510 rozporzadzenia nr 575/2013. Ustalenia te
doprowadzily Sad do sformutowania trzech wnioskéw.
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W pierwszej kolejnosci, w pkt 79 wyroku z dnia 13 lipca 2018 r., Crédit agricole/EBC (T-758/16,
EU:T:2018:472), Sad orzekl, ze zasadnicze stanowisko EBC, zgodnie z ktérym omawiany okres
dostosowania moze sprzyja¢ powstawaniu ryzyk zwigzanych z nadmierna dzwignia, przy czym nie jest
konstytutywny dla powstania ryzyka utraty plynnosci, jako zbyt ogdlne, nalezy uzna¢ za oczywiscie
bledne.

W drugiej kolejno$ci w pkt 80 wyroku z dnia 13 lipca 2018 r., Crédit agricole/EBC (T-758/16,
EU:T:2018:472), Sad wskazal, ze okres dostosowania pozycji z CDC moéglby bowiem mie¢ znaczenie
dla ryzyka dzwigni, chociaz nie jest istotny dla ryzyka utraty plynnosci, tylko w przypadku, gdyby
wyplaty depozytéw zwiazanych z oszczednosciami regulowanymi mialy rozmiar przekraczajacy
»warunki wysoce skrajne”, o ktérych mowa w kontekscie obliczania wskaznika plynnosci finansowej na
podstawie art. 412 ust. 1 rozporzadzenia nr 575/2013.

W trzeciej kolejnosci w pkt 81 wyroku z dnia 13 lipca 2018 r., Crédit agricole/EBC (T-758/16,
EU:T:2018:472), Sad podkreslil, ze nie mozna bylo uwzgledni¢ takiej mozliwosci w celu oddalenia
wniosku skarzacej bez dokladnego zbadania przez EBC cech charakterystycznych oszczednosci
regulowanych. Badanie to powinno bylo doprowadzi¢ EBC do przeanalizowania, czy w $wietle tych
cech — a w szczegdlnosci panstwowej gwarancji oszczednosci regulowanych — mozna bylo zaktada¢, ze
wycofanie oszczednosci regulowanych przybierze taki rozmiar i bedzie mialo 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 na przekazanie $rodkéw przez CDC tytulem
dostosowania pozycji.

Wynika z tego, ze Sad nie wykluczyl, iz okres dostosowania pozycji z CDC moégt zosta¢ wziety pod
uwage przy ocenie ryzyka dzwigni — mimo ze nie stwarza on probleméw pod katem wskaznika
plynnosci — lecz ograniczyl te mozliwos¢ wylacznie do przypadku wycofania depozytéw
przekraczajacego ,warunki wysoce skrajne” rozwazane z tytulu wskaznika plynnosci. Ponadto
podkreslit on obowiazek EBC oparcia oceny na poglebionej analizie cech charakterystycznych
oszczednos$ci regulowanych.

W pkt 2.2.2 zaskarzonej decyzji EBC uznal, ze oszczednosci regulowane moga by¢ masowo wycofywane
w krétkim terminie (do 30% w terminie krétszym niz pie¢ dni) pomimo zwigzanej z nimi gwarancji
panstwa. W celu uzasadnienia tej oceny EBC opart sie, po pierwsze, na doswiadczeniu niedawnych
kryzyséw bankowych, z ktérego wynika, ze 10-30% depozytéw instytucji kredytowej zostato
wycofanych w okresie krétszym niz pie¢ dni, a po drugie, na szczegdélnie pltynnym charakterze
oszczednosci regulowanych. Przypomnial on ponadto, ze wycofanie 30% rozpatrywanych depozytéw
oznaczaloby zwrot niemal 5,4 mld EUR w przypadku skarzacej.

Wynika z tego, po pierwsze, ze EBC, odnoszac si¢ do masowych wycofan w krétkim terminie,
ograniczy! uwzglednienie terminu dostosowania pozycji skarzacej z pozycja CDC do przypadku,
o ktéorym mowa w pkt 80 wyroku z dnia 13 lipca 2018 r., Crédit agricole/EBC (T-758/16,
EU:T:2018:472), w zwiazku z czym nie naruszyl on powagi rzeczy osadzonej przyslugujacej
rzeczonemu wyrokowi w tym zakresie. Nalezy zatem oddali¢ argumentacje przedstawiona przez
skarzaca w tym wzgledzie w czesci trzeciej zarzutu pierwszego.

Co sie tyczy, po drugie, kwestii, czy EBC zastosowal si¢ do pkt 81 wyroku z dnia 13 lipca 2018 r.,
Crédit agricole/EBC (T-758/16, EU:T:2018:472), dokonujac poglebionej analizy oszczednosci
regulowanych, Sad uwaza, ze kwestia ta pokrywa si¢ z oceng zasadno$ci zaskarzonej decyzji i ze nalezy
zbada¢ ja facznie z zarzutem trzecim.

10 ECLL:EU:T:2021:185
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W przedmiocie zarzutu drugiego, dotyczgcego naruszenia art. 429 ust. 14 i art. 400 ust. 1 lit. a)
rozporzgdzenia nr 575/2013

Niniejszy zarzut, ktéry dotyczy zgodnosci z prawem uzasadnienia zawartego w pkt 2.2.2 zaskarzonej
decyzji, odnoszacego si¢ do poziomu koncentracji ekspozycji skarzacej wobec CDC, mozna podzieli¢
na dwie czesci.

W ramach czesci pierwszej skarzaca zarzuca zasadniczo EBC, ze oparl sie na ryzyku koncentracji
zwigzanym z ekspozycjami wobec CDC, podczas gdy ryzyko takie nie moze by¢ uwzglednione przy
stosowaniu art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013.

W ramach cze$ci drugiej zarzutu skarzaca podnosi w istocie, ze EBC przypisal sobie uprawnienia
normatywne, przyjmujac metodologie o charakterze generalnym przy ocenie tego ryzyka, podczas gdy
przekazano mu jedynie indywidualne uprawnienia decyzyjne.

W przedmiocie czesci pierwszej zarzutu drugiego, w ktorej zakwestionowano uwzglednienie ryzyka
koncentracji stwarzanego przez ekspozycje wobec CDC

Skarzaca uwaza, ze uwzglednienie ryzyka koncentracji dowodzi, iz EBC wykorzystuje swoje
uprawnienia wynikajace z art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013 do celéw innych niz te, dla
ktérych zostaly mu przekazane, a mianowicie w celu sprawowania kontroli nad ryzykiem koncentracji
zwigzanym z ekspozycjami wobec CDC, podczas gdy ekspozycje panistwowe nie sg uwzgledniane przy
obliczaniu tego ryzyka na podstawie art. 400 ust. 1 lit. a) rozporzadzenia nr 575/2013. Wywodzi ona
z tego, ze EBC, po pierwsze, naruszyl art. 400 ust. 1 lit. a) rozporzadzenia nr 575/2013, a po drugie,
wykorzystal uprawnienia powierzone mu w art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013 w celu innym
niz zamierzony przez ten przepis.

EBC uwaza, ze argumentacje skarzacej nalezy oddalic.

W ramach niniejszej czesci zarzutu drugiego skarzaca przedstawia zasadniczo dwa zastrzezenia
dotyczace naruszenia, po pierwsze, art. 400 ust. 1 lit. a) rozporzadzenia nr 575/2013, a po drugie,
art. 429 ust. 14 wspomnianego rozporzadzenia.

Na wstepie w zakresie, w jakim skarzaca kwestionuje uwzglednienie przez EBC ryzyka koncentracji
przy badaniu wskaznika dzwigni, nalezy zauwazy¢, ze pojecie ryzyka koncentracji jest przewidziane
zaréwno w dyrektywie 2013/36, jak i w rozporzadzeniu nr 575/2013.

Zgodnie z art. 81 dyrektywy 2013/36:

»Wlasciwe organy zapewniaja, by uwzgledniane bylo i kontrolowane - takze za pomoca
sformulowanych w formie pisemnej polityk i procedur — ryzyko koncentracji z tytutlu ekspozycji
wobec kazdego kontrahenta, w tym kontrahentéw centralnych, grup powigzanych kontrahentéw
i kontrahentéw dzialajacych w tym samym sektorze gospodarki, regionie geograficznym, prowadzacych
te sama dziatalno$¢ lub obrét takimi samymi towarami, a takze z tytulu stosowania technik
ograniczenia ryzyka kredytowego, oraz w szczegdlnosci ryzyka zwigzane z duzymi posrednimi
ekspozycjami kredytowymi, takimi jak pojedynczy wystawca zabezpieczenia”.

Artykut 395 ust. 1 rozporzadzenia nr 575/2013 dotyczy ryzyka koncentracji, jakie przedstawia klient lub
grupa powiazanych klientéw. Zasadniczo ma on na celu zapobiezenie temu, by ekspozycje wobec nich
przekraczaly 25% funduszy wlasnych instytucji lub 150 000 000 EUR, przy czym zastosowanie znajduje

najwyzszy prog.
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Wynika z tego, ze uwzglednianie i kontrola ryzyka koncentracji maja zasadniczo na celu ocene
poziomu dywersyfikacji ekspozycji instytucji kredytowej i unikniecie zbyt duzej koncentracji
omawianych ekspozycji wobec niektérych kontrahentéw.

Co sie tyczy, w pierwszej kolejnosci, zastrzezenia dotyczacego naruszenia art. 429 ust. 14
rozporzadzenia nr 575/2013, powstaje pytanie, czy poziom koncentracji rozpatrywanych ekspozycji
wobec CDC jest istotnym elementem przy stosowaniu tego przepisu.

W tym wzgledzie nalezy przypomnie¢, ze w pkt 51 wyroku z dnia 13 lipca 2018 r., Crédit agricole/EBC
(T-758/16, EU:T:2018:472), Sad podkreslit, iz przyznanie wlaciwym organom uprawnien
dyskrecjonalnych w ramach stosowania art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013 pozwala im na
pogodzenie celu wskaznika dzwigni, ktéry stanowi miare catkowitej ekspozycji instytucji kredytowe;j,
bez wazenia ryzyka, oraz mozliwos$ci wylaczenia z obliczania tego wskaznika niektérych ekspozycji
posiadajacych szczegdlnie niski profil ryzyka i niezaleznych od decyzji inwestycyjnych instytucji
kredytowej.

Tymczasem w przypadku, gdy ryzyko niewykonania zobowigzan przez kontrahenta nie moze zostac
wykluczone, poziom koncentracji danych ekspozycji méglby stanowi¢ istotny wzglad przy dokonywaniu
wywazenia, do ktérego jest zobowigzany EBC.

Sad uznatl tak w pkt 63 wyroku z dnia 13 lipca 2018 r., Crédit agricole/EBC (T-758/16, EU:T:2018:472).
Argument EBC oparty na wielkosci ekspozycji wobec CDC nie zostal bowiem oddalony ze wzgledu na
to, ze ta okoliczno$¢ nie ma znaczenia dla sprawy. Przeciwnie, Sad podkredlil, ze wielko$¢ ekspozycji
wobec CDC mogtaby by¢ istotna, w przypadku gdyby z powodu braku ptatnosci ze strony Republiki
Francuskiej strona skarzaca nie mogla uzyska¢ od CDC kwot przekazanych z tytulu oszczednosci
regulowanych i musiataby uciec sie do przymusowej wyprzedazy aktywoéw.

EBC nie naruszyl zatem prawa, gdy uwzglednil poziom koncentracji ekspozycji skarzacej wobec CDC
w ramach stosowania art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013.

Co sie tyczy, w drugiej kolejnosci, zastrzezenia dotyczacego naruszenia art. 400 ust. 1 lit. a)
rozporzadzenia nr 575/2013, skarzaca twierdzi w istocie, ze EBC nie moégl uwzglednié¢ ryzyka
koncentracji wobec CDC, poniewaz ten rodzaj ekspozycji jest wylaczony z obliczania ryzyka
koncentracji.

Prawda jest, ze na podstawie art. 400 ust. 1 lit. a) rozporzadzenia nr 575/2013 ekspozycje wobec CDC
sa wylaczone z zakresu stosowania art. 395 ust. 1 tego rozporzadzenia, to znaczy nie sa brane pod
uwage w ramach oceny ryzyka koncentracji przewidzianej w tym przepisie. Jednakze niniejsza decyzja
nie dotyczy przestrzegania art. 395 ust. 1 tego rozporzadzenia, lecz jego art. 429 ust. 14.

Z powyzszego wynika, ze art. 400 ust. 1 lit. a) rozporzadzenia nr 575/2013 nie ma zastosowania
w niniejszej sprawie i ze skarzaca nie moze zatem zarzuca¢ EBC naruszenia tego przepisu.

Nalezy zatem oddali¢ czes¢ pierwsza zarzutu drugiego.

W przedmiocie czesci drugiej zarzutu drugiego, kwestionujgcej w istocie zastosowanie przez EBC
metodologii o charakterze generalnym

Skarzaca podkresla, ze uprawnienia delegowane EBC rozporzadzeniem nr 1024/2013 ograniczaja sie do
weryfikacji przestrzegania przez instytucje kredytowe rozporzadzenia nr 575/2013 i ze nie posiada on
zadnych uprawnien normatywnych. Utrzymuje ona, ze tabela dotyczaca pozioméw koncentracji
zawarta w zaskarzonej decyzji zostala przedstawiona przez EBC jako majaca zasieg ogélny, poniewaz
ma ona zastosowanie do kazdej instytucji kredytowej, ktéra wnosi o skorzystanie z art. 429 ust. 14

12 ECLL:EU:T:2021:185
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rozporzadzenia nr 575/2013. EBC zmierza zatem do uwzglednienia ogdlnego ryzyka koncentracji
ekspozycji wobec podmiotéw sektora publicznego i w zwiazku z tym wykracza poza uprawnienia,
ktére zostaly mu powierzone na mocy art. 4 ust. 1 lit. d) rozporzadzenia nr 1024/2013.

EBC uwaza, ze argumentacje skarzacej nalezy oddalic.

Jak podkreslono w pkt 15 powyzej, EBC zastosowal w zaskarzonej decyzji metode uwzgledniajaca trzy
kryteria, w tym stopien koncentracji rozpatrywanych ekspozycji. Metodologia ta znajduje
odzwierciedlenie w tabeli okreslajacej procentowe stawki wyltaczenia wynikajace z tacznego stosowania
tych trzech kryteriow.

Nalezy stwierdzi¢, ze poprzez te metodologie EBC ograniczyt sie do wskazania normy postepowania
okreslajacej sposob, w jaki zamierza skorzysta¢ z uprawnien przyznanych mu w art. 429 ust. 14
rozporzadzenia nr 575/2013.

W tym wzgledzie nalezy przypomnie¢, ze sad Unii Europejskiej uznat za zgodne z prawem podobne
dzialania prowadzace do ograniczenia uprawnienn dyskrecjonalnych niezaleznie od tego, czy norma
postepowania zostala ustanowiona w wewnetrznych wytycznych (zob. podobnie wyroki: z dnia
30 stycznia 1974 r., Louwage/Komisja, 148/73, EU:C:1974:7, pkt 12; z dnia 24 pazdziernika 2018 r.,
Fernandez Gonzilez/Komisja, T-162/17 RENV, niepublikowany, EU:T:2018:711, pkt 60) czy
w wytycznych podlegajacych publikacji (zob. podobnie wyroki: z dnia 28 czerwca 2005 r., Dansk
Rerindustri i in./Komisja, C-189/02 P, C-202/02 P, od C-205/02 P do C-208/02 P i C-213/02 P,
EU:C:2005:408, pkt 209-211; z dnia 30 maja 2013 r., Quinn Barlo i in./Komisja, C-70/12 P,
niepublikowany, EU:C:2013:351, pkt 53).

Whbrew temu, co twierdzi skarzaca, taka metoda nie oznacza przyjecia przez EBC aktu normatywnego
wykraczajacego poza ramy uprawnien delegowanych mu na mocy rozporzadzenia nr 1024/2013.
Chodzi tu bowiem jedynie o regule postepowania stanowiaca wskazowke, ktorej istnienie nie zwalnia
EBC z obowiazku przeprowadzenia konkretnej analizy kazdego indywidualnego przypadku, co moze
skfoni¢ go do niestosowania wspomnianej metodologii (zob. podobnie wyrok z dnia 28 czerwca
2005 r., Dansk Rerindustri i in./Komisja, C-189/02 P, C-202/02 P, od C-205/02 P do
C-208/02 P i C-213/02 P, EU:C:2005:408, pkt 209-211).

W tych okoliczno$ciach EBC mial prawo przedstawi¢ w zaskarzonej decyzji metodologie, jaka zamierza
sie¢ kierowa¢ przy stosowaniu art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013, o ile nie uchylil sie od
szczegblnej analizy indywidualnej sytuacji skarzacej.

Nalezy zatem oddali¢ czes¢ druga zarzutu drugiego, a tym samym wspomniany zarzut w calosci.

W przedmiocie zarzutu trzeciego, dotyczacego oczywistych bledow w ocenie popelnionych przez
EBC

Skarzaca utrzymuje, ze trzy wzgledy uzasadnienia zaskarzonej decyzji, na ktérych oparl sie EBC,
odmawiajac pelnego uwzglednienia jej wniosku, sa dotkniete oczywistymi bledami w ocenie.

Co sie tyczy zakresu kontroli sadowej, jaka Sad powinien sprawowa¢ nad prawidlowoscia tego
uzasadnienia, poniewaz EBC dysponuje uprawnieniami dyskrecjonalnymi i w konsekwencji szerokim
zakresem uznania co do mozliwosci przyznania wylaczenia przewidzianego w art. 429 ust. 14
rozporzadzenia nr 575/2013, czego skarzaca nie kwestionuje, wspomniana kontrola nie moze
prowadzi¢ do zastapienia dokonanej przez EBC oceny ocena Sadu, lecz zmierza do zbadania, czy
zaskarzona decyzja nie opiera si¢ na niedoktadnych ustaleniach faktycznych lub czy nie zostala wydana

ECLLLEU:T:2021:185 13



99

100

101

102

103

104

WYROK Z DNIA 14.4.2021 r. — sPrawA T-504/19
CREDIT LYONNAIS/EBC

z naruszeniem prawa, lub czy nie jest dotknieta oczywistym btedem w ocenie lub naduzyciem wladzy
(zob. wyrok z dnia 13 lipca 2018 r., Crédit agricole/EBC, T-758/16, EU:T:2018:472, pkt 30
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 si¢ w szczegdlnosci zasada dobrej
administracji, z ktéra zwigzany jest obowiazek zbadania przez wlasciwa instytucje, przy zachowaniu
staranno$ci i bezstronno$ci, wszystkich istotnych kwestii rozpatrywanego przypadku (zob. wyrok
z dnia 13 lipca 2018 r., Crédit agricole/EBC, T-758/16, EU:T:2018:472, pkt 31 i przytoczone tam
orzecznictwo).

Sad stwierdza, ze argumentacje skarzacej mozna podzieli¢ na trzy czesci, w ktérych kwestionowana jest
prawidlowos$¢ uzasadnienia zaskarzonej decyzji dotyczacego, po pierwsze, oceny ryzyka pospiesznej
wyprzedazy (pkt 2.2.2 zaskarzonej decyzji), po drugie, oceny jakosci kredytowej administracji centralnej
(pkt 2.2.1 zaskarzonej decyzji), a po trzecie, poziomu koncentracji jej ekspozycji wobec CDC (pkt 2.2.3
zaskarzonej decyzji).

W ramach czesci pierwszej zarzutu trzeciego skarzaca podnosi, ze EBC naruszyl cigzace na nim
obowiazki wynikajace z orzecznictwa przypomnianego w pkt 99 powyzej, nie uwzgledniajac przy
ocenie ryzyka pospiesznej wyprzedazy cech charakterystycznych oszczednosci regulowanych. Po
pierwsze, oszczednosci regulowane, ze wzgledu na podwdjna gwarancje panstwowa, odgrywaja role
bezpiecznej inwestycji w przypadku kryzysu. Po drugie, oszczednosci regulowane réznia sie¢ zasadniczo
od innych zasobéw zewnetrznych, takich jak zadluzenie lub zwykle depozyty, ze wzgledu na swoj
strukturalnie zréwnowazony charakter z punktu widzenia bilansu miedzy scentralizowanymi
depozytami regulowanymi i wierzytelno$ciami w tej samej wysokosci wobec CDC. Po trzecie, wielko$¢
oszczednosci regulowanych nie zalezy od strategii instytucji kredytowej, lecz od czynnikéw
wykraczajacych poza jej kontrole, poniewaz dziala ona jako zwykly posrednik pomiedzy deponentem
a CDC. Po czwarte, okolicznos$¢, ze oszczednosci regulowane nie wywoluja ryzyka dzwigni, zostata
potwierdzona przez sprawozdanie EUNB oraz przez prawodawce Unii, ktéry wprowadzil mechanizm
wylaczen z mocy prawa przy okazji nowelizacji rozporzadzenia nr 575/2013.

Ponadto skarzaca odsyta do argumentacji, ktéra przedstawila w ramach zarzutu pierwszego i powtarza
swa argumentacje, zgodnie z ktéra, po pierwsze, EBC nie wykazal, w jaki sposéb ten dziesieciodniowy
termin dostosowania wiazalby sie z ryzykiem utraty plynnosci w ramach oceny wskaznika dzwigni,
jesli nie stwarza on takiego ryzyka w ramach oceny wskaznika ptynnosci, a po drugie, hipoteza ryzyka
masowego wycofywania depozytéw (banku run), obejmujacego 10-30% depozytéw w okresie krétszym
niz pie¢ dni, na ktérej opiera si¢ EBC, jest niemozliwa do zweryfikowania i pozbawiona znaczenia dla

sprawy.

EBC twierdzi, ze wzigl pod uwage szczegdlne cechy oszczednosci regulowanych. Po pierwsze,
szczegbélnie pewny charakter oszczedno$ci regulowanych jest zwigzany z brakiem ryzyka utraty
zdeponowanego kapitalu i nie ma wplywu na ryzyko masowego wycofywania, ktére wynika ze
szczegblnie plynnego charakteru tego typu depozytéw. Po drugie, rownowaga bilansowa oszczedno$ci
regulowanych nie ma wplywu na ryzyko dzwigni, a w kazdym razie jest wzgledna. Po trzecie, skarzaca
niestusznie utrzymuje, Ze nie ma ona zadnego wplywu na zwiekszenie salda oszczednosci
regulowanych, poniewaz sprzedaz tego produktu wymaga od niej pozytywnego dzialania oraz produkt
ten jest przez nia promowany. Po czwarte, odmawia on znaczenia opinii EUNB i zmianie
wprowadzonej w zwiazku z nowelizacja rozporzadzenia nr 575/2013.

EBC odsyla réwniez do argumentacji przedstawionej juz w ramach zarzutu pierwszego. Uwaza on, ze

prawidlowo ocenil ryzyko pospiesznej wyprzedazy w oczekiwaniu na dostosowanie pozycji z CDC
i powtarza swoje twierdzenie, zgodnie z ktérym wielkos$ci 10-30% wycofann w terminie pieciu dni
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pochodza z niedawnego przykladu. Twierdzi on, ze wykazal, iz dziesieciodniowy termin dostosowania
moze powodowac ryzyko dzwigni finansowej, i podnosi, ze kryterium to samo w sobie nie uzasadniato
zaskarzonej decyzji. Wreszcie podkresla, ze wyjasnil, dlaczego ocena ryzyka utraty ptynnosci rézni sie
w ramach oceny wskaznika dzwigni i w ramach oceny wskaznika plynno$ci, poniewaz istnieje
mozliwo$¢ przekroczenia scenariuszy ,warunkéw wysoce skrajnych” rozwazanych w ramach oceny tego
ostatniego.

Z fragmentu zaskarzonej decyzji streszczonego w pkt 67 powyzej wynika, ze EBC opart sie zasadniczo
na dwoch wzgledach uzasadniajacych w celu stwierdzenia, ze kwoty, ktére skarzaca byla zobowiazana
przenie$¢ na rzecz CDC, wiazaly sie z ryzykiem pospiesznej wyprzedazy, a mianowicie, po pierwsze, na
szczeg6lnie plynnym charakterze tych oszczednosci, a po drugie, na doswiadczeniu niedawnych
kryzyséw bankowych.

W pierwszej kolejnosci nalezy podkresli¢, ze zgodnie z orzecznictwem przytoczonym w pkt 99 powyzej
EBC powinien byt zbada¢ w sposéb staranny i bezstronny wszystkie istotne okolicznosci danej sprawy.
Ponadto z powodéw przedstawionych w pkt 66 i 69 powyzej EBC byt zobowigzany, w celu
zastosowania si¢ do pkt 81 wyroku z dnia 13 lipca 2018 r., Crédit agricole/EBC (T-758/16,
EU:T:2018:472), do przeprowadzenia poglebionej analizy charakterystycznych cech oszczednosci
regulowanych.

W tym wzgledzie, po pierwsze, nalezy zauwazy¢, ze zaskarzona decyzja nie zawiera zadnej wzmianki na
temat zasadniczej cechy oszczedno$ci regulowanych, na ktéra powoluje sie skarzaca, a mianowicie ich
statusu ,bezpiecznej inwestycji” w przypadku kryzysu bankowego.

Ten status ,bezpiecznej inwestycji” zostal bowiem wykazany w sposéb wymagany prawem przez
dowody przedstawione przez skarzaca, czego EBC zreszta nie zakwestionowal w jego pismach.

Skarzaca przypomina, ze Cour des comptes (sad obrachunkowy, Paryz, Francja) podkreslit w swoim
sprawozdaniu rocznym za 2010 r., iz ,kryzys finansowy [odzwierciedlal] atrakcyjnos$¢ [livret A] dla
deponentéw sklonnych do zwigkszonej ostroznosci w ich inwestycjach”. Podobnie dziennik Le Monde
w swoim wydaniu z dnia 19 lutego 2009 r. podkreslil, ze ,zgromadzone oszczednosci netto na livret
A osiagnely 18,7 mld EUR w 2008 r., poziom historyczny niemal trzykrotnie wyzszy od dawnego
rekordu, co dalto saldo w wysokos$ci 139,2 miliarda EUR na koniec grudnia [2008 r.], zgodnie z danymi
liczcbowymi ogloszonymi przez Banque de France”, oraz ze ,[l]ivret A [korzystala] ze swojego statusu
bezpiecznej inwestycji od poczatku kryzysu finansowego, a takze ze stopy zwrotu w wysokosci 4%
miedzy dniem 1 sierpnia 2008 r. a dniem 1 lutego 2009 r.”.

Wynika z tego, ze podczas kryzysu bankowego, zamiast spada¢ ze wzgledu na wycofywanie sie
francuskich oszczedzajacych, kwoty zainwestowane w oszczednosci regulowane maja tendencje
rosnacy, poniewaz wspomniani oszczedzajacy preferuja ten rodzaj inwestycji.

Po drugie, skarzaca réowniez stusznie podnosi zasadniczo, ze oszczedno$ci regulowane w niewielkim
stopniu moga przyczynic sie do stworzenia nadmiernej dZzwigni finansowe;j.

W tym wzgledzie, jak podkreslit Sad w pkt 41 wyroku z dnia 13 lipca 2018 r., Crédit agricole/EBC
(T-758/16, EU:T:2018:472), z motywu 90 rozporzadzenia nr 575/2013, jak i z definicji zawartych
w art. 4 ust. 1 pkt 93 i 94 tego rozporzadzenia, wynika, ze nadmierna dzwignia oznacza sytuacje,
w ktérej 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 diugéw i bedzie musiala sprzedac
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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:

»l...] Zwiekszylo to presje na spadek cen aktywéw, powodujac dalsze straty dla instytucji, co z kolei
doprowadzilo do jeszcze wigkszego zmniejszenia poziomu ich funduszy wlasnych. Ostatecznym
skutkiem tej negatywnej spirali bylo ograniczenie dostepnosci kredytéw dla gospodarki realnej oraz
powazniejszy i dluzszy kryzys”.

Tymczasem w odrdznieniu od depozytéw pozostawionych do swobodnej dyspozycji instytucji
kredytowych — ktére moga by¢ przedmiotem wszelkiego rodzaju inwestycji, w tym réwniez aktywéw
ryzykownych lub nieptynnych, mogacych przyczyni¢ sie do stworzenia nadmiernej dzwigni finansowej
— przedmiotem niniejszej sprawy sa kwoty, ktére skarzaca jest zobowiazana przenie$¢ na rzecz CDC,
a ktére w zwiazku z tym nie moga by¢ inwestowane w aktywa narazone na ryzyko lub nieplynne.

Wreszcie, po trzecie, nalezy zauwazy¢, ze w odrdznieniu od zwyklych depozytéw objetych dyrektywa
Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/49/UE z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie systemoéw
gwarancji depozytéw (Dz.U. 2014, L 173, s. 149), w ramach ktérej przewidziano jedyna ochrone
deponentéw poprzez interwencje funduszu zasilanego przez instytucje kredytowe, kwoty, ktére
instytucje kredytowe sa zobowiazane przenie$¢ na rzecz CDC, korzystaja z podwdjnej gwarancji
Republiki Francuskiej. W art. 120-1 ustawy nr 2008-1443 o zmianie ustawy budzetowej na rok 2008
z dnia 30 grudnia 2008 r. (JORF z dnia 31 grudnia 2008 r., s. 20518), do ktérego odsyla art. L.221-7-V
CMEF, przewidziano bowiem gwarancje panstwa w przypadku ewentualnego niewykonania zobowiazan
przez CDC nie tylko wobec deponentéw, lecz réwniez na rzecz instytucji kredytowych.

W drugiej kolejnosci, w $wietle elementéw wyjasnionych w pkt 107-114 powyzej, nalezy uznaé, ze
uzasadnienie oparte na szczegélnie plynnym charakterze oszczednosci regulowanych nie pozwala samo
w sobie na wykazanie zasadnosci wniosku EBC dotyczacego ryzyka pospiesznej wyprzedazy, jakie
z niego wynika.

O ile bowiem ta plynno$¢ moze rzeczywiscie sprzyja¢ wycofywaniu przez oszczedzajacych
wspomnianych oszczednosci, o tyle z przedstawionych przez skarzaca dowodéw wynika réwniez, ze
owa plynnos$¢ przyczynia sie takze do ich statusu ,bezpiecznej inwestycji” w sytuacjach kryzysowych.
Przyczynia si¢ ona bowiem do zapewnienia oszczedzajacym instrumentu zaréwno plynnego -
umozliwiajacego im wycofanie srodkéw i dokonanie ptatnosci podobnie do rachunku biezacego — jak
i wykazujacego wysoki poziom bezpieczenstwa, jak przypomniano w sprawozdaniu rocznym
obserwatorium oszczednosci regulowanych, zgodnie z ktérym ,w 2011 r., podczas gdy odnotowano
wzrost niepewnosci i wahan na rynkach finansowych, tradycyjne bezpieczenistwo oferowane przez
inwestycje gwarantowane przez panstwo, zaréwno w pelni plynne, jak i o zwrocie zwolnionym
z opodatkowania, zyskalo na atrakcyjnos$ci”.

Z powyzszego wynika, ze zasadno$¢ tego wzgledu zalezy w istocie od uzasadnienia EBC opartego na
doswiadczeniu niedawnych kryzyséw bankowych.

W tym wzgledzie w trzeciej kolejno$ci nalezy zauwazy¢, ze z zaskarzonej decyzji i z odpowiedzi EBC na
srodki organizacji postepowania wynika, iz EBC opart sie na jednym tylko przykladzie, aby dojs¢ do
wniosku, ze ,do$wiadczenie niedawnych kryzyséw bankowych [wykazalo], ze doszlo do masowego
wycofywania depozytéw”. EBC, zapytany dwukrotnie w ramach $rodkéw organizacji postepowania,
z przyczyn poufnosci, nie chcial ujawni¢ tozsamosci instytucji kredytowej, do ktérej sie odnosit.
Niemniej jednak w swoich odpowiedziach wyjasnit zasadnicze cechy depozytéw, ktére byly
przedmiotem masowego wycofywania. Chodzi o depozyty biezace, kwalifikujace sie do objecia
systemem gwarancji na rzecz deponentéw wynikajacym z transpozycji dyrektywy 2014/49.
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Aby przykltad uwzgledniony przez EBC byl istotny w ramach poglebionej analizy cech
charakterystycznych oszczednosci regulowanych, ktéra musiat on przeprowadzi¢, musial on koniecznie
dotyczy¢ depozytéow o cechach wystarczajaco zblizonych do cech depozytéw w ramach oszczednosci
regulowanych.

W $wietle informacji przekazanych przez EBC Sad uwaza, ze tak nie byto.

W tym wzgledzie nalezy zauwazy¢, ze z punktu widzenia przyczynienia sie do stworzenia nadmiernej
dzwigni, wzmianka EBC o tym, ze chodzilo o depozyty biezace, wskazuje na swobode wykorzystania
wspomnianych depozytéw przez dana instytucje kredytowa, w tym na aktywa ryzykowne lub
nieptynne. W tym zakresie taki przyklad rézni sie od rozpatrywanych w niniejszej sprawie depozytéw,
ktére skarzaca jest zobowiazana przenie$¢ na rzecz CDC, z powodéw przedstawionych w pkt 111-113
powyzej.

Ponadto nalezy stwierdzi¢, ze istnieje druga réznica pomiedzy przykladem uwzglednionym przez EBC
a oszczedno$ciami regulowanymi, ktéra dotyczy postrzegania przez deponentéw bezpieczenstwa ich
depozytéow, a tym samym mozliwosci masowego i naglego wycofywania depozytéw w przypadku
kryzysu. Z powodéw przedstawionych w pkt 114 powyzej zastosowanie jedynie systemu wynikajacego
z transpozycji dyrektywy 2014/49 nie moze by¢ bowiem uznane za posiadajace cechy wystarczajaco
zblizone do oszczednosci regulowanych, ktére, jak podkreslono w pkt 107-110 powyzej, sa
postrzegane jako ,bezpieczna inwestycja” w przypadku kryzysu.

W tych okoliczno$ciach nalezy stwierdzi¢, ze skarzaca stusznie zarzuca EBC naruszenie jego
obowigzkéw wynikajacych z orzecznictwa przypomnianego w pkt 99 powyzej poprzez
nieuwzglednienie przy ocenie ryzyka pospiesznej wyprzedazy wszystkich cech charakterystycznych
oszczednosci regulowanych. Nalezy zatem uwzgledni¢ cze$¢ pierwsza zarzutu trzeciego.

Ponadto z powoddéw przedstawionych w pkt 69 powyzej nalezy z tego wywnioskowaé, ze EBC nie
zastosowal w prawidlowy sposéb pkt 81 wyroku z dnia 13 lipca 2018 r., Crédit agricole/EBC
(T-758/16, EU:T:2018:472), zgodnie z ktérym byl on zobowigzany oprze¢ swoja analize na
charakterystycznych cechach oszczednosci regulowanych. Argumentacje przedstawiong w tym
wzgledzie w czesci trzeciej zarzutu pierwszego nalezy zatem réwniez uwzglednic.

Uzasadnienie zawarte w pkt 2.2.2 zaskarzonej decyzji jest zatem niezgodne z prawem.

Biorac pod uwage metodologie zastosowana przez EBC, nalezy stwierdzi¢, ze uzasadnienie zawarte
w pkt 2.2.1 i 2.2.3 zaskarzonej decyzji — dotyczace, odpowiednio, jakosci kredytowej administracji
centralnej i poziomu koncentracji ekspozycji wobec CDC — przy zalozeniu, ze nie jest ono niezgodne
z prawem, nie uzasadnia odmowy, z jaka spotkala sie skarzaca. Na podstawie wspomnianej
metodologii uwzglednienie jedynie tych wzgledéw nie doprowadzitoby bowiem do odmowy przyznania
skarzacej pelnej korzysci z odstepstwa przewidzianego w art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013.

Nalezy zatem uwzgledni¢ niniejsza skarge, stwierdzajac niewazno$¢ zaskarzonej decyzji w zakresie,
w jakim EBC odméwit skarzacej wylaczenia 34% jej ekspozycji wobec CDC z obliczenia jej wskaznika
dzwigni, bez koniecznosci badania argumentacji podniesionej przez skarzaca w odniesieniu do innych
wzgleddw niz zawarte w pkt 2.2.2 zaskarzonej decyzji.

W przedmiocie kosztow
Zgodnie z art. 134 § 1 regulaminu postepowania kosztami zostaje obciazona, na zadanie strony

przeciwnej, strona przegrywajaca sprawe. Poniewaz EBC przegral sprawe, nalezy obcigzy¢ go kosztami
postepowania zgodnie z zadaniem skarzace;j.

ECLLLEU:T:2021:185 17



WYROK Z DNIA 14.4.2021 r. — sPrawA T-504/19
CREDIT LYONNAIS/EBC

Z powyzszych wzgledéw
SAD (druga izba)
orzeka, co nastepuje:
1) Stwierdza si¢ niewazno$¢ decyzji Europejskiego Banku Centralnego (EBC)
ECB-SSM-2019-FRCAG-39 z dnia 3 maja 2019 r. w zakresie, w jakim odmowiono w niej
Crédit lyonnais wylaczenia z obliczania jej wskaznika dzwigni 34% jej ekspozycji wobec

Caisse des dépots et consignations.

2) EBC zostaje obciazony kosztami postepowania.
Tomljenovié Schalin Nomm
Wyrok ogloszono na posiedzeniu jawnym w Luksemburgu w dniu 14 kwietnia 2021 r.

Podpisy
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