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Sprawy polaczone C-207/22, C-267/22 i C-290/22

Lineas — Concessoes de Transportes SGPS, S.A. (C-207/22),
Global Roads Investimentos SGPS, Lda (C-267/22)

przeciwko

Autoridade Tributaria e Aduaneira

[wnioski o wydanie orzeczenia w trybie prejudycjalnym zlozone przez Tribunal Arbitral
Tributario (Centro de Arbitragem Administrativa) {sad arbitrazowy ds. podatkowych (centrum
arbitrazu administracyjnego), Portugalia}]
oraz
NOS SGPS, S.A. (C-290/22)

przeciwko

Autoridade Tributaria e Aduaneira

[wniosek o wydanie orzeczenia w trybie prejudycjalnym ztozony przez Supremo Tribunal
Administrativo (najwyzszy sad administracyjny, Portugalia)]

Whniosek o wydanie orzeczenia w trybie prejudycjalnym — Polityka gospodarcza i pieniezna —
Nadzér nad systemem finansowym Unii Europejskiej — Dyrektywa 2013/36/UE — Artykutl 3
ust. 1 pkt 22 — Rozporzadzenie (UE) nr 575/2013 — Artykut 4 ust. 1 pkt 26 —
Instytucja finansowa — Pojecie — Spoétka holdingowa — Zarzadzanie akcjami lub udziatami
w przedsigbiorstwach, ktére nie podlegaja nadzorowi i wymogom ostroznosciowym majacym
zastosowanie do dziatalno$ci bankowej lub finansowej

' Jezyk oryginalu: angielski.
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I. Wprowadzenie

1. Wnioski o wydanie orzeczenia w trybie prejudycjalnym dotycza wykladni dyrektywy
2013/36/UE? i rozporzadzenia (UE) nr 575/20133 a konkretnie pojecia ,instytucji finansowej”
zawartego w obu tych aktach prawodawczych w brzmieniu majacym zastosowanie do
okolicznosci faktycznych postgpowania gléwnego.

2. Whioski te zostaly ztozone w ramach sporéw miedzy z jednej strony Lineas — Concessoes de
Transportes SGPS (sprawa C-207/22), Global Roads Investimentos SGPS (sprawa C-267/22)
i NOS SGPS (sprawa C-290/22), a z drugiej strony Autoridade Tributdria e Aduaneira (organem
ds. podatkowych i celnych, Portugalia), dotyczacych nalozenia optaty skarbowej przewidzianej
w portugalskim prawie krajowym.

3. W tych trzech sprawach zwrécono sie do Trybunalu o wyjasnienie, czy za ,instytucje
finansowa” w rozumieniu art. 3 ust. 1 pkt 22 dyrektywy 2013/36 i art. 4 ust. 1 pkt 26
rozporzadzenia nr 575/2013 mozna uzna¢ spéltke holdingows, ktérej jedynym przedmiotem
dziatalnosci jest zarzadzanie akcjami lub udzialami w przedsiebiorstwach, ktére nie prowadza
dzialalnosci bankowej lub finansowej i ktére w zwigzku z tym nie podlegaja nadzorowi oraz
wymogom ostrozno$ciowym majacym zastosowanie do tego rodzaju dziatalnosci.

II. Ramy prawne

A. Prawo Unii

1. Dyrektywa 2013/36
4. Motywy 2, 20 i 54 dyrektywy 2013/36 przewiduja:

»(2) Niniejsza dyrektywa powinna zawiera¢ m.in. przepisy regulujace udzielanie zezwolen na
prowadzenie dzialalno$ci, nabywanie znacznych pakietéw akcji, korzystanie ze swobody
przedsiebiorczosci oraz swobody §wiadczenia ustug, uprawnienia organéw nadzoru panstwa
czlonkowskiego pochodzenia i przyjmujacego panstwa czlonkowskiego w tym zakresie,
a takze przepisy regulujace poziom kapitalu zalozycielskiego i przeglad nadzorczy
w odniesieniu do instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych. Gléwnym celem
i przedmiotem niniejszej dyrektywy jest koordynacja krajowych przepiséw regulujacych
warunki dopuszczenia instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych do dzialalnosci, metody
zarzadzania nimi oraz ramy nadzoru nad tymi instytucjami i firmami [...]. Niniejsza
dyrektywe nalezy zatem interpretowac wspdlnie z [rozporzadzeniem nr 575/2013]; niniejsza
dyrektywa oraz to rozporzadzenie powinny lacznie stanowi¢ ramy prawne regulujace
dzialalno$¢ bankowa, ramy nadzoru oraz zasady ostroznosciowe dla instytucji kredytowych
i firm inwestycyjnych.

2 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie warunkéw dopuszczenia instytucji kredytowych do

dzialalnosci oraz nadzoru ostrozno$ciowego nad instytucjami kredytowymi, zmieniajaca dyrektywe 2002/87/WE i uchylajaca dyrektywy
2006/48/WE oraz 2006/49/WE (Dz.U. 2013, L 176, s. 338), zmieniona dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/17/UE z dnia
4 lutego 2014 r. w sprawie konsumenckich uméw o kredyt zwiazanych z nieruchomo$ciami mieszkalnymi i zmieniajaca dyrektywy
2008/48/WE i2013/36/UE oraz rozporzadzenie (UE) nr 1093/2010 (Dz.U. 2014, L 60, s. 34).

* Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie wymogdw ostroznosciowych dla
instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych, zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz.U. 2013, L 176, s. 1), zmienione
rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/1014 z dnia 8 czerwca 2016 r. (Dz.U. 2016, L 171, s. 153).
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[...]

(20) Nalezy rozszerzy¢ zakres zasady wzajemnego uznawania na dzialalnos¢ prowadzong przez
instytucje finansowe bedace jednostkami zaleznymi instytucji kredytowych, pod warunkiem
jednak, Ze te jednostki zalezne objete sa skonsolidowanym nadzorem sprawowanym nad ich
jednostka dominujaca i ze spelniaja pewne $cisle okreslone warunki.

(54) W celu wyeliminowania potencjalnie szkodliwego wplywu wadliwie zaprojektowanych
mechanizméw tadu korporacyjnego na nalezyte zarzadzanie ryzykiem panstwa
czlonkowskie powinny wprowadzi¢ zasady i normy stuzace zapewnieniu skutecznego
dozoru ze strony organu zarzadzajacego i upowszechnianiu nalezytego podejscia do
podejmowania ryzyka na wszystkich szczeblach instytucji kredytowych i firm
inwestycyjnych oraz umozliwiajace wlasciwym organom monitorowanie adekwatnosci
wewnetrznych rozwiazan w zakresie zarzadzania. Te zasady i normy powinny miec
zastosowanie z uwzglednieniem charakteru, skali oraz zlozonosci dzialalnosci instytucji.
Panstwa czlonkowskie powinny mie¢ mozliwos¢ wprowadzania zasad i norm w zakresie
tadu korporacyjnego dodatkowo do zasad i norm wymaganych na mocy niniejszej

dyrektywy”.
5. Artykut 1 dyrektywy 2013/36, zatytulowany ,,Przedmiot”, stanowi:
»1. Niniejsza dyrektywa ustanawia przepisy dotyczace:

a) warunkéw dopuszczenia instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych (zwanych dalej facznie
»instytucjami«) do dziatalnosci;

b) uprawnien i narzedzi nadzorczych w zakresie nadzoru ostrozno$ciowego sprawowanego przez
wlasciwe organy nad instytucjami;

c) nadzoru ostrozno$ciowego sprawowanego nad instytucjami przez wtasciwe organy w sposéb,
ktory jest zgodny z przepisami okre§lonymi w [rozporzadzeniu nr 575/2013];

d) wymogdéw w zakresie publikowania przez wlasciwe organy informacji w obszarze regulacji
ostroznosciowej instytucji oraz nadzoru ostroznosciowego nad instytucjami”.

6. Artykut 3 dyrektywy 2013/36, zatytutowany ,,Definicje”, stanowi:
»1. Do celéw niniejszej dyrektywy stosuje si¢ ponizsze definicje:
[...]

22. »instytucja finansowa« oznacza instytucje finansowa zdefiniowana w art. 4 ust. 1 pkt 26
[rozporzadzenia nr 575/2013];

[...]".
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7. Artykul 34 dyrektywy 2013/36 stanowi:

»1. Panstwa czlonkowskie zapewniaja na swoim terytorium mozliwo$¢ prowadzenia dziatalnosci,
ktoérej rodzaje wymieniono w zalaczniku I [...] przez kazda instytucje finansowa z innego panstwa
czlonkowskiego, ktéra to dzialalno$¢ polega na zakladaniu oddzialéw lub $wiadczeniu uslug,
niezaleznie od tego, czy instytucja ta stanowi jednostke zalezna instytucji kredytowej, czy tez
jednostke zalezng, ktorej wspolwlascicielami sa dwie instytucje kredytowe lub wieksza ich liczba,
o ile akt zalozycielski i umowa spéiki tej instytucji zezwalaja na prowadzenie tego rodzaju
dziatalnosci, a instytucja spelnia wszystkie nastepujace warunki:

a) jednostka dominujaca lub jednostki dominujace posiadaja zezwolenie na prowadzenie
dzialalnosci instytucji kredytowych w panstwie czlonkowskim, ktérego ustawodawstwu
podlega dana instytucja finansowa;

b) przedmiotowa dzialalno$¢ jest faktycznie prowadzona na terytorium tego samego panstwa
czlonkowskiego;

c) jednostka dominujaca lub jednostki dominujace dysponuja co najmniej 90 % praw glosu
wynikajacych z akcji lub udzialéw w kapitale instytucji finansowej;

d) jednostka dominujaca lub jednostki dominujace spelniaja wymogi wlasciwych organéw
dotyczace ostroznego zarzadzania instytucja finansowa oraz zlozyly o$wiadczenie, za zgoda
wlasciwych organéw odpowiedniego panstwa czlonkowskiego pochodzenia, o przyjeciu
solidarnej odpowiedzialnosci za zobowiazania zaciagniete przez instytucje finansowa;

e) instytucja finansowa jest faktycznie objeta, w szczegdlnosci w zakresie przedmiotowej
dzialalnosci, skonsolidowanym nadzorem sprawowanym nad jednostka dominujaca lub nad

kazda z jednostek dominujacych [...];

[...]"

8. Zalacznik I do dyrektywy 2013/36 zawiera wykaz rodzajow dzialalnosci podlegajacych
wzajemnemu uznawaniu.

2. Rozporzgdzenie nr 575/2013

9. Artykul 1 rozporzadzenia nr 575/2013, zatytulowany ,Zakres stosowania”, stanowi:

»W niniejszym rozporzadzeniu ustanawia sie jednolity zbiér przepiséw dotyczacych ogélnych

wymogdw ostroznosciowych, ktére musza by¢ przestrzegane przez instytucje objete nadzorem

w ramach [dyrektywy 2013/36] w odniesieniu do nastepujacych kwestii:

a) wymogéw w zakresie funduszy wlasnych odnoszacych sie do catkowicie wymiernych,
jednolitych i ustandaryzowanych elementéw ryzyka kredytowego, ryzyka rynkowego, ryzyka

operacyjnego oraz ryzyka rozliczenia;

b) wymogdw ograniczajacych duze ekspozycje;
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c) po wejsciu w zycie aktu delegowanego, o ktérym mowa w art. 460 — wymogéw dotyczacych
plynnosci odnoszacych sie do catkowicie wymiernych, jednolitych i ustandaryzowanych
elementéw ryzyka plynnosci;

d) obowiazkéw sprawozdawczych w odniesieniu do lit. a), b) oraz c) oraz w odniesieniu do
dzwigni finansowej;

e) wymogdw dotyczacych podawania informacji do wiadomosci publiczne;.

Niniejsze rozporzadzenie nie reguluje wymogoéw dotyczacych ujawniania informacji nakltadanych
na wlasciwe organy w dziedzinie regulacji ostroznosciowej i sprawowania nadzoru nad
instytucjami zgodnie z [dyrektywa 2013/36]”.

10. Artykul 4 rozporzadzenia nr 575/2013, zatytutowany ,,Definicje”, stanowi:

»1. Na uzytek niniejszego rozporzadzenia stosuje sie nastepujace definicje:

[...]

3. »instytucja« oznacza instytucje kredytowa lub firme inwestycyjna;

[...]

26. »instytucja finansowa« oznacza przedsiebiorstwo inne niz instytucja, ktérego podstawowa
dzialalnoscia jest nabywanie pakietéow akcji lub wykonywanie co najmniej jednego sposréd
rodzajéw dzialalnosci wymienionych w pkt 2-12 i pkt 15 =zalacznika I do
[dyrektywy 2013/36]; pojecie to obejmuje finansowe spétki holdingowe, finansowe spotki
holdingowe o dzialalnosci mieszanej, instytucje ptatnicze [...] i spétki zarzadzania aktywami,
nie obejmuje jednak ubezpieczeniowych spétek holdingowych i ubezpieczeniowych spélek
holdingowych prowadzacych dziatalno$¢ mieszana zdefiniowanych, odpowiednio, w art. 212
ust. 1 lit. f) i g) [dyrektywy 2009/138/WE][*];

[...]"

3. Rozporzgdzenie (UE) 2019/876

11. Rozporzadzeniem (UE) 2019/876° zmieniono rozporzadzenie nr 575/2013.

*  Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 25 listopada 2009 r. w sprawie podejmowania i prowadzenia dzialalnosci
ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej (Wyptacalnosé II) (Dz.U. 2009, L 335, s. 1).

5 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 20 maja 2019 r. zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 575/2013 w odniesieniu do
wskaznika dzwigni, wskaznika stabilnego finansowania netto, wymogéw w zakresie funduszy wlasnych i zobowiazan kwalifikowalnych,
ryzyka kredytowego kontrahenta, ryzyka rynkowego, ekspozycji wobec kontrahentéw centralnych, ekspozycji wobec przedsiebiorstw
zbiorowego inwestowania, duzych ekspozycji, wymogéw dotyczacych sprawozdawczosci i ujawniania informacji, a takze rozporzadzenie
(UE) nr 648/2012 (Dz.U. 2019, L 150, s. 1).
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12. W szczegdlnosci art. 1 pkt 2 rozporzadzenia 2019/876 stanowi:
»W art. 4 [rozporzadzenia nr 575/2013] wprowadza sie nastepujace zmiany:

a) w ust. 1 wprowadza sie nastepujace zmiany:

[...]
(iii) pkt 26 otrzymuje brzmienie:

»26. ‘instytucja finansowa’ oznacza przedsiebiorstwo inne niz instytucja oraz inne niz spé6tka
holdingowa dzialajaca wylacznie w sektorze przemyslowym, ktérego podstawowa
dzialalnoscia jest nabywanie pakietéw akcji lub wykonywanie co najmniej jednego
spos$rdd rodzajow dziatalno$ci wymienionych w pkt 2—-12 i pkt 15 zalacznika I do
[dyrektywy 2013/36]; pojecie to obejmuje finansowe spéiki holdingowe, finansowe
spolki holdingowe o dzialalnosci mieszanej, instytucje platnicze [...] i spéiki zarzadzania
aktywami, nie obejmuje jednak ubezpieczeniowych spétek holdingowych
i ubezpieczeniowych spélek holdingowych prowadzacych dziatalno§¢ mieszana
zdefiniowanych, odpowiednio, w art. 212 ust. 1 lit. f) i g) [dyrektywy 2009/138]«;

»
cee .

B. Prawo portugalskie

1. Decreto-Lei n. 495/88

13. Decreto-Lei n. 495/88 (dekret z mocg ustawy nr 495/88 z dnia 30 grudnia)® okre$la przepisy
prawa majace zastosowanie do portugalskich spétek holdingowych.

14. Artykul 1 dekretu z moca ustawy nr 495/88, zatytulowany ,Sociedades gestoras de
participacoes sociais” (,Spotki holdingowe”, zwane dalej ,,SGPS”), stanowi:

»1. Wylacznym przedmiotem dzialalnosci [SGPS] jest zarzadzanie akcjami lub udzialami
w innych spéltkach, ktdre stanowi posrednia forme prowadzenia dzialalnosci gospodarcze;j.

2. Dla celéw niniejszego dekretu z moca ustawy posiadanie akcji lub udziatéw w spélce uznaje sie
za posrednia forme prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej tej spéiki, pod warunkiem ze nie ma
ono charakteru jedynie okazjonalnego i dotyczy co najmniej 10 % kapitalu zakladowego
z prawem glosu, czy to bezposrednio, czy tez za posrednictwem akcji lub udziatéw w innych
spotkach, w ktorych SGPS ma pozycje dominujaca.

3. Dla celéw poprzedniego ustepu uznaje sie, ze posiadanie akcji lub udzialéw nie ma charakteru
jedynie okazjonalnego, jesli SGPS posiada taki udzial przez okres dluzszy niz jeden rok.

4. SGPS moga nabywac i posiadac akcje lub udzialy odpowiadajace wartosci nizszej niz wskazana
w ust. 2 po spetnieniu przestanek okreslonych w art. 3 ust. 3-5”.

¢ Didrio da Repuiblica nr 301/1988, suplement sz6sty, seria I z dnia 30 grudnia 1988 r., z péZn. zm. (zwany dalej ,dekretem z moca ustawy
nr 495/88”).
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2. Cédigo do Imposto do Selo

15. Cédigo do Imposto do Selo (ustawa o oplacie skarbowej, zwana dalej ,CIS”)” okresla reguty
stosowania opfaty do czynnosci, uméw, dokumentéw, tytuldw, pism i innych okolicznosci
faktycznych lub prawnych.

16. Artykul 7 ust. 1 lit. e) CIS stanowi:

»1. Z oplaty skarbowej zwolnione s3a réwniez:

[...]

e) odsetki i pobrane prowizje, udzielone gwarancje oraz korzystanie z kredytu udzielonego przez
instytucje kredytowe, spotki finansowe i instytucje finansowe spétkom kapitalowym
podwyzszonego ryzyka oraz spétkom lub podmiotom, ktérych forma i przedmiot dzialalnosci sa
zgodne z rodzajami instytucji kredytowych, spétek finansowych i instytucji finansowych
przewidzianych w prawie wspélnotowym, niezaleznie od tego, czy maja one siedzibe
w panstwach cztonkowskich Unii Europejskiej, czy w innym panstwie, z wyjatkiem tych, ktére
maja siedzibe na terytoriach o uprzywilejowanym systemie podatkowym, okreslonych
w rozporzadzeniu Ministro das Financas [(ministra finanséw)];

[...]".

III. Okolicznosci faktyczne w postepowaniach glownych i pytania prejudycjalne

17. Skarzace w postepowaniu gléwnym — Lineas — Concessdes de Transportes SGPS (sprawa
C-207/22), Global Roads Investimentos SGPS (sprawa C-267/22) i NOS SGPS (sprawa C-290/22)
— sg spolkami holdingowymi z siedziba w Portugalii, ktérych przedmiotem dzialalnosci jest
zarzadzanie akcjami lub udziatami w innych przedsiebiorstwach stanowiace posrednig forme
prowadzenia dzialalnosci gospodarczej. Dzialalno$¢ prowadzona przez poszczegdlne spoéiki,
w ktdrych skarzace posiadaja akcje lub udzialy, nie nalezy do branzy bankowej lub finansowe;j.

18. Wszystkie skarzace, w ramach dziatalnos$ci gospodarczej prowadzonej w latach 2014-2017,
zawarly umowy kredytu i posrednictwa finansowego z kilkoma instytucjami kredytowymi,
wystepujac o finansowanie i uzyskujac je w drodze uméw pozyczki lub bonéw handlowych
i emisji obligacji. Te transakcje podlegaly optacie skarbowej zgodnie z art. 1 ust. 1 i 2 CIS, co
spowodowalo, Ze instytucje kredytowe uiscily ten podatek na rzecz skarbu panstwa jako
podatnicy, a nastepnie przeniosty go na skarzace.

19. Skarzace sprzeciwily sie naliczeniu wobec nich oplaty skarbowej, a kazda z nich zasadniczo,
po pierwsze, wystapita z wnioskiem o kontrole legalno$ci przeniesienia obowigzku zaptaty optaty
skarbowej, i po drugie, zlozyla odwotlanie w postepowaniu administracyjnym. W ramach tego
postepowania administracyjnego skarzace powolaly sie na zwolnienie przewidziane w art. 7 ust. 1
lit. e) CIS, wskazujac na to, ze sa spdétkami holdingowymi, ktére mozna zakwalifikowa¢ jako
instytucje finansowe zgodnie z odpowiednim przepisem prawa Unii, do ktérego odsyta ten przepis
krajowy. Organy podatkowe oddalily jednak wniesione przez nie srodki odwotawcze.

7 Ustawa nr 150/99 z dnia 11 wrze$nia 1999 r., zmieniona dekretem z moca ustawy nr 287/2003 z dnia 12 listopada 2003 r. (Didrio da
Republica nr 213/1999, seria I-A z dnia 11 wrze$nia 1999 r.).
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20. Jezeli chodzi, w pierwszej kolejnosci, o Lineas — Concessdes de Transportes SGPS i Global
Roads Investimentos SGPS, oba te przedsiebiorstwa wniosty do Centro de Arbitragem
Administrativa (centrum arbitrazu administracyjnego) o ustanowienie sadu arbitrazowego, dazac
do uchylenia decyzji organéw podatkowych, a w konsekwencji o zwrotu zaptaconych cet.

21. Jak stwierdza Tribunal Arbitral Tributdrio (Centro de Arbitragem Administrativa) [sad
arbitrazowy do spraw podatkowych (centrum arbitrazu administracyjnego), Portugalia], ktéry
jest sadem odsylajacym w sprawach C-207/22 i C-267/22, z ustawodawstwa portugalskiego
wynika, iz oplacie skarbowej nie podlegaja instytucje finansowe w rozumieniu prawa Unii.
W orzecznictwie krajowym wystepuja jednak niespdjnosci w zakresie wykladni pojecia ,instytucji
finansowej”. Sad ten uwaza zatem za niezbedne ustalenie, czy pojecie to obejmuje wylacznie spo6tki
holdingowe posiadajace akcje lub udzialy w przedsigbiorstwach bedacych instytucjami
kredytowymi lub firmami inwestycyjnymi, ktére w zwiazku z tym podlegaja nadzorowi
i wymogom ostrozno$ciowym majacym zastosowanie do dzialalnosci bankowej lub finansowe;j.

22. W tych okolicznosciach Tribunal Arbitral Tributario (Centro de Arbitragem Administrativa)
[sad arbitrazowy do spraw podatkowych (centrum arbitrazu administracyjnego)] postanowit
zawiesi¢ postgpowanie i zwrécié sie do Trybunatu o wydanie orzeczenia w trybie prejudycjalnym
w przedmiocie nastepujacych pytan:

(sprawa C-207/22) ,Czy za »instytucje finansowa« w rozumieniu [dyrektywy 2013/36]
i [rozporzadzenia nr 575/2013] mozna uznac spétke holdingowa, ktérej wylacznym przedmiotem
dzialalnosci jest zarzadzanie udzialami w innych spétkach, stanowiace posrednia forme
prowadzenia dzialalnosci gospodarczej, i ktéra w tym zakresie nabywa i trwale posiada owe
udzialy odpowiadajace co do zasady co najmniej 10 % kapitalu zakladowego spétek, w ktérych
posiada ona akcje lub udzialy, przy czym dzialalno$¢ tych spélek polega na zarzadzaniu
infrastruktura transportowa i obejmuje projektowanie i budowe drég lub autostrad oraz
zarzadzanie nimi?”;

(sprawa C-267/22) ,,Czy spo6tka holdingowa majaca siedzibe w Portugalii, podlegajaca przepisom
dekretu z moca ustawy nr 495/88 z dnia 30 grudnia 1988 r., ktérej jedynym przedmiotem
dzialalnosci jest zarzadzanie udzialami w innych spétkach jako posrednia forma prowadzenia
dzialalnosci gospodarczej i ktéra w tych ramach nabywa i trwale posiada owe udzialy, stanowiace
co do zasady nie mniej niz 10 % kapitatu zaktadowego spétek, w ktérych posiadane sa akcje lub
udzialy i ktére nie dzialaja w sektorze ubezpieczeniowym lub finansowym, jest objeta zakresem
pojecia »instytucji finansowej« w rozumieniu art. 3 ust. 1 pkt 22 [dyrektywy 2013/36] i art. 4
ust. 1 pkt 26 [rozporzadzenia nr 575/2013]?”.

23. W drugiej kolejnosci, jesli chodzi o NOS SGPS, przedsigbiorstwo to zlozylo wniosek
o arbitraz, ktéry zostal odrzucony przez Centro de Arbitragem Administrativa (centrum arbitrazu
administracyjnego). Owo centrum uznalo w szczegdélnosci, ze spoétka holdingowa nie jest
instytucja finansowa do celéw zwolnienia przewidzianego w CIS. Jak podnosita NOS SGPS,
CAAD przyjelo taka interpretacje wbrew temu, co stwierdzilo w ramach wczes$niejszego
postepowania dotyczacego tej samej kwestii.

24. Uznawszy, ze w odpowiedzi na te sama podstawowa kwestie prawna i w identycznych ramach
prawnych wydano przeciwstawne orzeczenia, NOS SGPS wniosta skarge w celu ujednolicenia
orzecznictwa do Supremo Tribunal Administrativo (najwyzszego sadu administracyjnego,
Portugalia), ktéry jest sadem odsylajacym w sprawie C-290/22. Sad ten réwniez stwierdza, ze
ustawodawca portugalski, ograniczajac zakres zwolnienia z oplaty rozpatrywanej
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w postepowaniu gléwnym, wyraznie wskazal na rodzaj i forme instytucji finansowej, o ktorej
mowa w prawie Unii. Z tego wzgledu sad uwaza za niezbedne ustalenie, czy pojecie to obejmuje
wylacznie spo6tki holdingowe posiadajace udzialy w przedsiebiorstwach podlegajacych nadzorowi
i wymogom ostroznos$ciowym majacym zastosowanie do dziatalno$ci bankowej lub finansowe;j.

25. W tych okoliczno$ciach Supremo Tribunal Administrativo (najwyzszy sad administracyjny)
postanowil zawiesi¢ postepowanie i zwréci¢ sie do Trybunalu o wydanie orzeczenia w trybie
prejudycjalnym w przedmiocie nastepujacego pytania:

»,Czy podlegajaca przepisom dekretu z mocg ustawy nr 495/88 z dnia 30 grudnia 1988 r. spo6tka
holdingowa z siedziba w Portugalii, ktdérej jedynym przedmiotem dziatalnosci jest zarzadzanie
udzialami w innych spoélkach, ktére nie dzialajag w sektorze ubezpieczeniowym, jest objeta
zakresem pojecia »instytucji finansowej« w rozumieniu art. 3 ust. 1 pkt 22 [dyrektywy 2013/36]
iart. 4 ust. 1 pkt 26 [rozporzadzenia nr 575/2013]?”.

IV. Ocena

26. Poprzez trzy pytania prejudycjalne zadane w sprawach C-207/22, C-267/22 i C-290/22 sady
odsylajace daza zasadniczo do ustalenia, czy spétka holdingowa, ktdrej jedynym przedmiotem
dziatalnosci jest zarzadzanie akcjami lub udziatami w przedsiebiorstwach i ktérej spotki zalezne
badz spétki, w ktérych posiada pakiet akcji, nie prowadza dzialalnosci bankowej lub finansowe;j,
moze zosta¢ uznana za ,instytucje¢ finansowa” w rozumieniu art. 3 ust. 1 pkt 22 dyrektywy
2013/36 i art. 4 ust. 1 pkt 26 rozporzadzenia nr 575/2013 w brzmieniu majacym zastosowanie do
okolicznosci faktycznych postgpowania gléwnego.

27. Na wstepie, jezeli chodzi o dopuszczalno$¢ tych pytan, chcialabym pokrétce zauwazy¢, ze
oplata skarbowa, o ktérej mowa w przedmiotowych trzech sprawach, jest podatkiem posrednim
ustanowionym przez ustawodawstwo portugalskie. Z przepiséw tych wynika, ze aby skorzystac ze
zwolnienia z zaplaty tego podatku, przedsigbiorstwo musi miec status instytucji finansowej.
Oplata skarbowa nie podlega harmonizacji w prawie Unii. Sady odsylajace zwracaja si¢ do
Trybunalu o dokladniejsze objasnienie wykladni tego pojecia, poniewaz ustawodawstwo
portugalskie definiuje pojecie ,instytucji finansowej” poprzez bezposrednie i bezwarunkowe
odestanie do prawa Unii, a w szczegdlnosci do dyrektywy 2013/36 i rozporzadzenia nr 575/2013.

28. Trybunal konsekwentnie uznawal swoja wlasciwos¢ do orzekania w przedmiocie pytan
prejudycjalnych dotyczacych przepiséw prawa Unii nawet w sytuacjach, w ktérych stan faktyczny
postepowania gléwnego wykracza co prawda poza zakres stosowania prawa Unii, ale przepisy tego
prawa znajduja zastosowanie do sprawy na mocy uregulowania krajowego®. W zwiazku
z powyzszym nie nalezy mie¢ jakichkolwiek watpliwosci co do kompetencji Trybunatu do
orzekania w przedmiocie niniejszych wnioskéw i uznania ich za dopuszczalne.

29. Co do istoty, dyrektywa 2013/36 ma na celu koordynacje krajowych przepiséw regulujacych
warunki dopuszczenia instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych do dzialalnosci, metody
zarzadzania tymi instytucjami i firmami oraz ramy nadzoru nad nimi. Dyrektywe te nalezy
interpretowa¢ w zwiazku z rozporzadzeniem nr 575/2013° ktére ustanawia jednolite
i bezposrednio stosowane wymogi ostroznosciowe dla instytucji kredytowych i firm

8 Wyrok z dnia 19 pazdziernika 2017 r., Europamur Alimentacién (C-295/16, EU:C:2017:782, pkt 29).
°  Zobacz motyw 2 dyrektywy 2013/36.
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inwestycyjnych. Oba te akty stanowia ramy prawne dla dzialalno$ci bankowej i finansowej oraz
okreslaja zasady nadzoru i reguly ostrozno$ciowe majace zastosowanie do instytucji kredytowych
i firm inwestycyjnych.

30. Zgodnie z utrwalonym orzecznictwem wzgledy zaréwno jednolitego stosowania prawa Unii,
jak i zasady réwnosci wskazuja na to, ze tresci przepisu prawa Unii, ktéry nie zawiera wyraznego
odestania do prawa panstw cztonkowskich dla okreslenia swego znaczenia i zakresu, nalezy nadac
w calej Unii Europejskiej autonomiczna i jednolita wykladnie *°.

31. W zakresie, w jakim pojecie ,instytucji finansowej” jest zdefiniowane w art. 3 ust. 1 pkt 22
dyrektywy 2013/36 i w art. 4 ust. 1 pkt 26 rozporzadzenia nr 575/2013, a zaden z tych przepiséw
nie zawiera odeslania do prawa panstw czlonkowskich w celu okreslenia jego znaczenia i zakresu,
pojecie to nalezy uzna¢ za autonomiczne pojecie prawa Unii, ktére nalezy zatem interpretowac
i stosowac jednakowo we wszystkich panstwach cztonkowskich. Co za tym idzie, to do Trybunalu
nalezy nadanie mu jednolitej wykladni w porzadku prawnym Unii Europejskiej'’.

32. Ponadto przy dokonywaniu wykltadni przepisu prawa Unii nalezy bra¢ pod uwage nie tylko
jego brzmienie, ale takze jego kontekst oraz cele regulacji, ktérej cze$¢ on stanowi'%. Biorac pod
uwage powyzsze, dokonam oceny definicji pojecia ,instytucji finansowej” w rozumieniu art. 3
ust. 1 pkt 22 dyrektywy 2013/36 i art. 4 ust. 1 pkt 26 rozporzadzenia nr 575/2013, po dokonaniu
wykladni jezykowej, systemowej i celowosciowe;j.

1. Wyktadnia jezykowa

33. Po pierwsze, jesli chodzi o brzmienie art. 3 ust. 1 pkt 22 dyrektywy 2013/36, przepis ten,
definiujac pojecie ,instytucji finansowej”, odsyla bezposrednio do art. 4 ust. 1 pkt 26
rozporzadzenia nr 575/2013. Z kolei ten ostatni przepis definiuje ,instytucje finansowa” jako
przedsiebiorstwo inne niz ,instytucja”, ktérego podstawowa dziatalno$cia musi by¢ nabywanie
pakietéw akcji lub wykonywanie jednego lub wiecej sposréd rodzajéow dzialalnosci wymienionych
w pkt 2-12 i pkt 15 zalacznika I do dyrektywy 2013/36. W art. 4 ust. 1 pkt 26 rozporzadzenia
nr 575/2013 uszczegdélowiono te definicje, wskazujac wprost, ze w zakres pojecia ,instytucji
finansowej” wchodza finansowe sp6tki holdingowe, finansowe spéiki holdingowe o dziatalnosci
mieszanej, instytucje platnicze w rozumieniu dyrektywy 2007/64 oraz spotki zarzadzania
aktywami. Natomiast ubezpieczeniowe spétki holdingowe i ubezpieczeniowe spé6tki holdingowe
prowadzace dzialalno$§¢ mieszang w rozumieniu art. 212 ust. 1 lit. f) i g) dyrektywy 2009/138 sa
wyraznie wylaczone z kategorii instytucji finansowych.

34. W tym wzgledzie nalezy zauwazy¢, po pierwsze, Ze odniesienie do terminu ,instytucja”
w art. 4 ust. 1 pkt 26 rozporzadzenia nr 575/2013 musi by¢ rozumiane facznie z\art. 4 ust. 1 pkt 3
rozporzadzenia nr 575/2013, ktéry definiuje éw termin jako instytucje kredytowa lub firme
inwestycyjng. Wynika z tego, ze instytucje kredytowe, ktére zgodnie z art. 4 ust. 1 pkt 1
rozporzadzenia nr 575/2013 sa przedsigbiorstwami, ktérych dziatalno$¢ polega na przyjmowaniu
depozytéw lub innych funduszy podlegajacych zwrotowi od klientéw oraz na udzielaniu kredytéw
na wlasny rachunek, sa wylaczone z zakresu pojecia instytucji finansowych. Dotyczy to réwniez
firm inwestycyjnych zdefiniowanych w art. 4 ust. 1 pkt 2 rozporzadzenia nr 575/2013 przez

1 Wyrok z dnia 3 lutego 2022 r., Finanzamt A (C-515/20, EU:C:2022:73, pkt 26 i przytoczone tam orzecznictwo).
1 Ibidem, pkt 27.
12 Zobacz wyrok z dnia 9 marca 2023 r., ACER/Aquind (C-46/21 P, EU:C:2023:182, pkt 54).
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odniesienie do art. 4 ust. 1 pkt 1 dyrektywy 2014/65/UE*. Zgodnie z brzmieniem tego przepisu
firma inwestycyjna oznacza kazda osobe prawng, ktdrej dzialalno$¢ prowadzona w sposéb
zawodowy i regularny polega na $wiadczeniu jednej lub wiekszej liczby ustug inwestycyjnych na
rzecz os6b trzecich badZz prowadzeniu jednego lub wiekszej liczby rodzajéw dziatalnosci
inwestycyjnej.

35. Po drugie, aby przedsiebiorstwo moglo zosta¢ uznane za ,instytucje finansowg” w rozumieniu
art. 4 ust. 1 pkt 26 rozporzadzenia nr 575/2013, jego podstawowa dzialalno$cia musi by¢
nabywanie pakietow akcji lub wykonywanie jednego lub wiecej sposréd rodzajow dziatalnosci
wymienionych w pkt 2—-12 i pkt 15 zalacznika I do dyrektywy 2013/36. Brzmienie tego przepisu
sugeruje, ze sg to przestanki alternatywne, co oznaczatoby, ze do objecia zakresem powyzszej
definicji wystarczy spelnienie jednej z nich.

36. Po trzecie, z zakresu pojecia ,instytucji finansowej” wylaczone sa zaréwno ubezpieczeniowe
spotki holdingowe, jak i ubezpieczeniowe spo6tki holdingowe prowadzace dzialalno$¢ mieszana
w rozumieniu art. 212 ust. 1 lit. f) i g) dyrektywy 2009/138. W zwigzku z tym przedsigebiorstwo
objete zakresem tych definicji nie spelnialoby przestanek, ktére umozliwityby zaliczenie go do
kategorii ,instytucji finansowych”.

37. Po czwarte, art. 4 ust. 1 pkt 26 rozporzadzenia nr 575/2013 zawiera wykaz spotek
holdingowych, ktére nalezy uznac za instytucje finansowe. Sa to miedzy innymi ,finansowe sp6tki
holdingowe” i ,finansowe spétki holdingowe o dziatalno$ci mieszanej” ™.

38. W tym wzgledzie ,finansowa spétka holdingowa” jest zdefiniowana w art. 4 ust. 1 pkt 20
rozporzadzenia nr 575/2013 jako instytucja finansowa, ktéra nie jest finansowa spétka holdingowa
o dzialalnosci mieszanej i ktérej jednostki zalezne sa wylacznie lub gléwnie instytucjami lub
instytucjami finansowymi, przy czym przynajmniej jedna z tych jednostek zaleznych jest
instytucja.

39. Artykut 4 ust. 1 pkt 21 rozporzadzenia nr 575/2013 zawiera ponadto definicje ,finansowej
spolki holdingowej o dzialalno$ci mieszanej”. Przepis ten odwoluje si¢ do definicji zawartej
w art. 2 pkt 15 dyrektywy 2002/87/WE®, zgodnie z ktérym finansowa spdtka holdingowa
o dzialalno$ci mieszanej jest przedsiebiorstwem dominujacym innym niz podmiot objety
regulacja, wraz z przedsiebiorstwami zaleznymi, z ktérych co najmniej jedno jest podmiotem
objetym regulacja z siedziba zarzadu znajdujaca sie we Wspdlnocie, a inne podmioty stanowia
konglomerat finansowy. »Podmiot objety regulacja” zostal zdefiniowany
w dyrektywie 2002/87 jako instytucja kredytowa, zaklad ubezpieczen lub firma inwestycyjna ‘.

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych oraz zmieniajaca
dyrektywe 2002/92/WE i dyrektywe 2011/61/UE (Dz.U. 2014, L 173, s. 349).

Przepis ten odnosi sie réwniez do instytucji platniczych w rozumieniu dyrektywy 2007/64/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia
13 listopada 2007 r. w sprawie uslug platniczych w ramach rynku wewnetrznego zmieniajacej dyrektywy 97/7/WE, 2002/65/WE,
2005/60/WE i 2006/48/WE i uchylajacej dyrektywe 97/5/WE (Dz.U. 2007, L 319, s. 1) oraz spélek zarzadzania aktywami zdefiniowanych
w art. 4 ust. 1 pkt 19 rozporzadzenia nr 575/2013. Poniewaz nie sa one jednak spétkami holdingowymi, te rodzaje instytucji finansowych
nie maja znaczenia dla niniejszej analizy.

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 16 grudnia 2002 r. w sprawie dodatkowego nadzoru nad instytucjami kredytowymi,
zakladami ubezpieczen oraz przedsigbiorstwami inwestycyjnymi konglomeratu finansowego i zmieniajaca dyrektywy Rady
73/239/EWG, 79/267/EWG, 92/49/EWG, 92/96/EWG, 93/6/EWG i 93/22/EWG oraz dyrektywy 98/78/WE i 2000/12/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady (Dz.U. 2003, L 35, s. 1).

16 Zobacz art. 2 ust. 4 dyrektywy 2002/87.
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40. Chociaz oba rodzaje spélek holdingowych, o ktérych mowa w definicji zawartej w art. 4 ust. 1
pkt 26 rozporzadzenia nr 575/2013, definiuje si¢ jako posiadajace jednostki zalezne w postaci
»instytucji”, nalezy ustali¢, czy z brzmienia tego przepisu wynika, iz wskazanie tych rodzajéw
spolek nalezy rozumieé jako wyliczenie przykladowe, czy tez — przeciwnie — wyczerpujace, od
ktérego nie mozna odstapi¢ przy ustalaniu, czy spétka holdingowa powinna zosta¢ uznana za
»instytucje finansowa”.

41. Moim zdaniem przyklady zawarte w art. 4 ust. 1 pkt 26 rozporzadzenia nr 575/2013 nalezy
interpretowaé w sposéb niewyczerpujacy. Wniosek ten, wynikajacy z analizy angielskiej wersji
jezykowej rozporzadzenia nr 575/2013 — w szczegdlnosci z uzycia okreslenia ,including”
[w polskiej wersji: ,pojecie to obejmuje”] — wydaje sie by¢ rowniez poparty brzmieniem innych
wersji jezykowych art. 4 ust. 1 pkt 26 tego rozporzadzenia. Na przyklad francuska i niemiecka
wersja art. 4 ust. 1 pkt 26 zawieraja, odpowiednio, okreslenia ,,en ce compris” i ,schlief3t”, ktére sa
zbiezne z interpretacja niewyczerpujaca. Ponadto w totewskiej wersji jezykowej takze uzywa sie
sfowa ,tostarp”, wskazujacego, ze wyliczenie obejmujace finansowe spélki holdingowe
i finansowe spolki holdingowe o dzialalno$ci mieszanej nie powinno by¢ rozumiane jako

wyczerpujace.

42. Jednocze$nie zauwazy¢ nalezy, zZe niewyczerpujacy charakter wyliczenia nie oznacza, ze nie
nalezy go interpretowal zawezajaco, opierajac sie¢ na przykladach w nim zawartych.
Z utrwalonego orzecznictwa Trybunalu wynika bowiem, ze przyklady te stuza jako wytyczne
i ograniczaja zakres wykladni jedynie do tych elementéw, ktére zostaly wyraznie wskazane
w wyliczeniu lub ktére mozna zaliczy¢ do tej samej kategorii'’. W przedmiotowej sprawie
wskazanie w art. 4 ust. 1 pkt 26 rozporzadzenia nr 575/2013 rodzajéw spétek holdingowych stuzy
okresleniu zakresu definicji ustalonej w tym przepisie, ktére skutkuje mozliwoscia zastosowania
tej definicji wylacznie do spétek holdingowych, ktére sa wyraznie w niej wskazane albo ktére
mozna zaliczy¢ do tej samej kategorii (eiusdem generis).

43. W odniesieniu do art. 4 ust. 1 pkt 26 rozporzadzenia nr 575/2013 nalezy zatem wskaza¢, po
pierwsze, ze wyliczenie niewyczerpujace odnosi si¢ wylacznie do spétek holdingowych, a takze, po
drugie, ze spoiki zalezne takich spétek lub spétki, w ktérych posiadaja one pakiety akcji, musza by¢
»instytucjami”. ,Instytucje” z kolei musza by¢ zwigzane z sektorem finansowym lub bankowym ze
wzgledu na swoja podstawowa dzialalnos¢. W zwiazku z powyzszym nawet jezeli wziaé pod uwage
przedstawiony przez skarzace na rozprawie argument dotyczacy konieczno$ci odrebnego
zinterpretowania definicji tego terminu, powyzsze rozwazania sugeruja, ze kazda inna spétka
holdingowa nieobjeta zakresem jednego z tych przyktadéw musiataby by¢ powiazana z sektorem
bankowym lub finansowym.

44. Pragne zauwazy¢, ze taka wykladnie brzmienia art. 4 ust. 1 rozporzadzenia nr 575/2013
potwierdza réwniez odpowiedZz Komisji na pytanie Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego
zadane w 2014 r.'%, w ktérym Komisja wskazala, ze w oparciu o strukture definicji zawartych
w art. 4 ust. 1 pkt 26 i 27 tego rozporzadzenia, a takze cel odliczen okreslonych w art. 36 tego
rozporzadzenia, ta cze$¢ definicji ,instytucji finansowej”, ktéra odnosi sie¢ do dziatalnosci
podstawowej polegajacej na nabywaniu pakietéw akcji, nie obejmuje spédlek holdingowych
dzialajacych wylacznie w sektorze przemystowym. Zgodnie z taka interpretacja rozporzadzenie

7 Wryrok z dnia 9 lipca 2020 r., Land Hessen (C-272/19, EU:C:2020:535, pkt 69). Zobacz takze wyroki: z dnia 16 grudnia 2008 r.,
Satakunnan Markkinapérssi i Satamedia (C-73/07, EU:C:2008:727, pkt 41); z dnia 6 listopada 2003 r., Lindqvist (C-101/01,
EU:C:2003:596, pkt 43, 44).

Odpowiedz Komisji na pytanie 2014_857 dotyczace definicji instytucji finansowej w rozporzadzeniu nr 575/2013 z dnia 18 lipca 2014 r.,
dostepna pod adresem https://www.eba.europa.eu/single-rule-book-qa/-/qna/view/publicld/2014_857.
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2019/876 zmienilo niedawno definicje art. 4 ust. 1 pkt 26 rozporzadzenia nr 575/2013, wylaczajac
wyraznie z zakresu pojecia instytucji finansowej ,spo6tki holdingowe dzialajace wylacznie
w sektorze przemystowym”. Nawet jesli taka wykladnia nie ma zastosowania do przedmiotowych
spraw ratione temporis'®, ponizej wyjasni¢, dlaczego ta zmiana jest w stanie odda¢ ducha
pierwotnej definicji tego terminu.

45. Jak wynika z powyzszych rozwazan, wykladnia jezykowa art. 3 ust. 1 pkt 22 dyrektywy 2013/36
i art. 4 ust. 1 pkt 26 rozporzadzenia nr 575/2013 wskazuje, ze aby uzna¢ spotke holdingowa za
instytucje finansowa w rozumieniu tego ostatniego przepisu, spétka musi nabywac pakiety akcji
w spélkach prowadzacych dzialalno$¢ bankowa lub finansowa. Natomiast spo6tki holdingowe,
ktérych jedynym przedmiotem dziatalnos$ci jest zarzadzanie akcjami lub udziatami w spétkach,
ktore nie prowadza dzialalnosci bankowej lub finansowej, wydaja si¢ nie by¢ objete zakresem
pojecia ,instytucji finansowej” w rozumieniu tych dwéch przepiséw.

2. Wyktadnia systemowa

46. Jak wskazano powyzej, przy dokonywaniu wykladni przepisu prawa Unii nalezy bra¢ pod
uwage jego kontekst. W przedmiotowych sprawach instytucje finansowe sa powiazane
z konkretnymi przepisami, wymogami i korzy$ciami, ktére sa przydatne przy dokonywaniu
wykladni systemowej pojecia ,instytucji finansowej” zgodnie z art. 4 ust. 1 pkt 26 rozporzadzenia
nr 575/2013.

47. Wspomniatam juz w tym kontekscie, Ze rozporzadzenie nr 575/2013 ustanawia jednolity
zbiér przepisow dotyczacych ogdlnych wymogéw ostroznosciowych, ktére musza by¢
przestrzegane przez instytucje finansowe objete nadzorem na mocy dyrektywy 2013/36. Zgodnie
z art. 1 tego rozporzadzenia przepisy te dotycza wymogéw w zakresie funduszy wlasnych,
wymogéw dotyczacych plynnoséci i obowiazkéw sprawozdawczych, a takze wymogéw
dotyczacych podawania informacji do wiadomosci publiczne;j.

48. Po pierwsze, wymogi w zakresie funduszy wlasnych, np. okreslone w art. 93 rozporzadzenia
nr 575/2013, okreslaja, ze przedsiebiorstwa objete tym rozporzadzeniem winny podejmowac
ryzyko wylacznie w takim zakresie, w jakim umozliwia im to odpowiedni poziom kapitatu®.
Takie wymogi gwarantuja, ze przedsiebiorstwa beda dysponowaé poziomem kapitatu
niezbednym do przetrwania strat, jakie moga wynikna¢ z podejmowania przez nie ryzyka, na
przyktad w przypadku niewykonania zobowiazan przez pozyczkobiorce*.

49. Po drugie, wymogi dotyczace plynnosci, o ktérych mowa w art. 412—414 rozporzadzenia
nr 575/2013, uzupelniaja wymogi adekwatnosci kapitalowej, nakladajac na instytucje obowiazek
sprzedazy aktywoéw, w sytuacji gdy musza one zrealizowaé $rodki pieniezne w celu splaty
zobowiazan lub sprosta¢ ewentualnej nieréwnowadze miedzy wptywami i wyplywami plynnosci
w warunkach wysoce skrajnych*.

50. Po trzecie, wymogi dotyczace duzych ekspozycji, uregulowane w art. 111 i nast.
rozporzadzenia nr 575/2013, ograniczaja mozliwo$¢ udzielania kredytéw o znacznej wartosci
pojedynczemu klientowi lub grupie powiazanych ze soba klientéw. Powodem objecia

Y Zobacz art. 3 ust. 3 lit. b) rozporzadzenia 2019/876.

% LH.-Y. Chiui]. Wilson, Banking Law and Regulation, Oxford University Press, 2019, s. 330.
2 Ibidem, s. 330.

2 Ibidem.
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wprowadzona na mocy tych przepiséw regulacja ryzyka kredytowego zwigzanego z udzielaniem
pozyczek niektérym klientom jest fakt, ze urzeczywistnienie takiego ryzyka mogloby zagrozi¢
interesom finansowym Unii Europejskiej.

51. Opisane powyzej zasady nadzoru ostroznos$ciowego w istocie nakladaja na przedsiebiorstwa
dodatkowe i uciazliwe wymogi regulacyjne wykraczajace poza zagadnienia ogdlne, takie jak
opodatkowanie czy konsolidacja finansowa. Przepisy te sa nierozerwalnie powiazane
z dziatalnoscia bankows i finansowa i tworza razem system zarzadzania zabezpieczajacy interesy
finansowe Unii Europejskiej.

52. Ponadto o ile art. 11 rozporzadzenia nr 575/2013 naklada na instytucje finansowe wymogi
dotyczace nadzoru ostroznosciowego, wymogi te zasadniczo stanowia regulacje, ktérym
instytucje finansowe podlegaja w kontekscie posiadania statusu jednostek zaleznych instytucji lub
instytucji finansowych posiadajacych pakiety akcji w instytucjach, w rozumieniu art. 4 ust. 1 pkt 3
rozporzadzenia nr 575/2013. Oznacza to, ze spdtka holdingowa, ktéra nie jest powigzana
z sektorem bankowym lub finansowym, nie podlega tak naprawde zadnemu z powyzszych
wymogow.

53. Podobna sytuacja ma miejsce w odniesieniu do korzysci, jakie przyznaja instytucjom
finansowym sporne ramy regulacyjne. Jedna z podstawowych korzysci jest mozliwosé
prowadzenia dziatalnosci bankowej lub finansowej, o ktérej mowa w zalgczniku I do dyrektywy
2013/36, na terytorium innego panstwa czlonkowskiego po uzyskaniu przez dana instytucje
finansowa zezwolenia w panstwie cztonkowskim pochodzenia. Artykul 34 dyrektywy 2013/36
stanowi bowiem, Ze instytucje finansowe, ktére sa jednostkami zaleznymi instytucji kredytowych,
powinny korzysta¢ z zasady wzajemnego uznawania w odniesieniu do dzialalnosci bankowej lub
finansowej. Przepis ten, interpretowany w $wietle motywu 20 tej samej dyrektywy, zasadniczo
umozliwia instytucjom finansowym otwieranie oddzialéw w innych panstwach cztonkowskich
i prowadzenie dzialalnosci transgranicznej, o ktérej mowa w zataczniku I do dyrektywy 2013/36.
Korzysci instytucji finansowych wynikajace z zasady wzajemnego uznawania sa nieodlacznie
zwigzane z sektorem finansowym lub bankowym ze wzgledu na ich zwiazek z dziatalnoscia
okreslona w zaltaczniku I do dyrektywy 2013/36.

54. Z powyzszych rozwazan wynika, ze spoétka holdingowa, ktdrej jedynym przedmiotem
dzialalnosci jest zarzadzanie akcjami lub udziatami i ktérej spétki zalezne lub spétki, w ktérych
spotka holdingowa posiada pakiet akcji, nie prowadza dzialalnosci bankowej lub finansowej, nie
jest objeta zadnym z powyzszych wymogoéw, a w szczegdlnosci wymogami dotyczacymi nadzoru
ostrozno$ciowego. Ponadto wspomniane spétki holdingowe nie maja mozliwosci korzystania
z przywileju wzajemnego uznawania przewidzianego w dyrektywie 2013/36. Dzieje si¢ tak,
bowiem wskazane przepisy nie znajduja zastosowania wobec takich spétek holdingowych,
poniewaz nie posiadaja one wspomnianych pakietéw akcji, nie sa spétkami zaleznymi ani tez nie
prowadza dziatalno$ci wymienionej w zataczniku I do dyrektywy 2013/36.

55. Co za tym idzie, wykladnia zaproponowana przez skarzace w przedmiotowych trzech
sprawach podwazylaby spéjnos¢ dyrektywy 2013/36, bowiem niektére instytucje finansowe
podlegalyby zasadom nadzoru ostrozno$ciowego, podczas gdy inne — nie. W ujeciu systemowym
nie wydaje sie wlasciwe uznanie spélek holdingowych za instytucje finansowe, w przypadku gdy i)
nie wykonuja obowiazkéw nalozonych na instytucje finansows, ii) nie moga korzysta¢ z korzysci
przyznanych instytucjom finansowym oraz iii) nie wykonuja zadan ogoélnie przypisanych
instytucjom finansowym. W przeciwnym wypadku powstaltby status prawny bez jakiegokolwiek
celu praktycznego.
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56. Nalezy podkresli¢ jeszcze jeden problematyczny aspekt wykladni dokonanej przez skarzace.
Gdyby bowiem uzna¢ za instytucje finansowe spdtki holdingowe, takie jak te, ktére sa
podmiotami postepowania gléwnego, definicja tego pojecia stalaby sie niepotrzebnie szeroka.
Wiele firm — nawet te, ktére nie posiadaja pakietéw akcji w spétkach bedacych instytucjami czy
tez spolek zaleznych bedacych instytucjami — mogloby wykorzysta¢ strukture spo6tki holdingowej
do zarzadzania swoja dzialalnoscia i inwestycjami.

57. Na rozprawie rzad portugalski przedstawil przyklad skutkéw tak szerokiej wykladni pojecia
sinstytucji finansowej”. Sposréd wszystkich spotek SGPS zarejestrowanych w Portugalii 94 %
zarejestrowano jako instytucje niefinansowe, co oznacza, ze tylko 6 % tych spélek podlegato
regulacjom i kontroli odpowiednich organéw. Gdyby przyja¢ wykladnie pojecia ,instytucji
finansowej” proponowana przez skarzace, odsetek ten wzréstby do 100 %.

58. Gdyby na podstawie art. 4 ust. 1 pkt 26 rozporzadzenia nr 575/2013 wszystkie spo6tki
holdingowe traktowane byly jako instytucje finansowe, powstataby szczegélna sytuacja. Tak
naprawde obowiazki spétek holdingowych nie zmienityby sie znaczaco, z wylaczeniem sytuacji,
w ktorej spoltki takie zdecydowalyby sie na nabycie pakietéw akcji w instytucjach lub stalyby sie
spotkami zaleznymi instytucji. Zasadniczo nie podlegalyby dodatkowym obcigzeniom, natomiast
kwalifikowalyby si¢ do otrzymania korzysci przewidzianych w prawie krajowym, takich jak
zwolnienie z oplaty skarbowej w przypadku Portugalii. W takim przypadku oznaczaloby to, ze
spolki, w ktorych SGPS maja pakiety akcji i ktére sa zarzadzane przez SGPS, zyskalyby przewage
konkurencyjna nad pozostalymi przedsiebiorstwami dziatajacymi na podobnym rynku, ktére nie
sa zarzadzane przez SGPS.

59. Ponadto podobna sytuacja zachodzi w kontekscie odpowiedzialnosci organéw krajowych.
Gdyby wszystkie spotki holdingowe byly traktowane jako instytucje finansowe, organy krajowe
zostalyby w nieuzasadniony spos6b obciazone obowiazkami, ktére musza wykonywaé w obszarze
nadzoru ostroznosciowego, w sposob okreslony miedzy innymi w art. 4 dyrektywy 2013/36.

60. Wynika z tego, ze mozna dokona¢ rozréznienia miedzy dwoma rodzajami spoélek
holdingowych: z jednej strony tymi sp6tkami holdingowymi, ktére wykonuja zadania w zakresie
zarzadzania na rzecz swoich spélek zaleznych dzialajacych w sektorze przemystowym, takimi jak
rodzaj spétek holdingowych, ktérych dotyczy postepowanie gtéwne, a z drugiej strony tymi, ktére
nabywaja pakiety akcji w spotkach nalezacych do sektora bankowego lub finansowego. Z wyktadni
systemowej wydaje sie wynikaé, ze jedynie ta ostatnia kategoria podlega zakresowi stosowania
rozporzadzenia nr 575/2013 i dyrektywy 2013/36.

61. Ta bardziej restrykcyjna interpretacja pojecia ,instytucji finansowej” wydaje si¢ réwniez
odpowiada¢ zmianie art. 4 ust. 1 pkt 26 wprowadzonej rozporzadzeniem 2019/876, ktéra, jak
wskazano w pkt 44 powyzej, wylacza z zakresu tej definicji ,spdtki holdingowe dzialajace
wylacznie w sektorze przemystowym”.

62. Nalezy zauwazy¢, ze termin ,spdtka holdingowa dzialajaca wylacznie w sektorze
przemystowym” nie zostal zdefiniowany, a w rozporzadzeniu 2019/876 nie zawarto zadnych
wytycznych dotyczacych jego definicji. Co wiecej, dokumenty prac przygotowawczych nad
rozporzadzeniem 2019/876 réwniez nie zawieraja zadnych istotnych wskazéwek dotyczacych jego
wykladni.
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63. Ostatnio jednak, w jednym z wnioskéw Komisji z 2021 r.%, przedstawiono definicje ,sp6tek
o charakterze wylacznie holdingowym”. Artykut 1 lit. f) tego wniosku, ktéry dodaje do art. 4
ust. 1 rozporzadzenia nr 575/2013 nowy pkt 26a, stanowi, ze spé6tka holdingowa dzialajaca
wylacznie w sektorze przemyslowym oznacza przedsigbiorstwo, ktére spelnia trzy warunki. Po
pierwsze, jego podstawowa dzialalno$cia jest nabywanie lub posiadanie akcji lub udziatéw; po
drugie, ani ona, ani zadne z przedsigbiorstw, w ktérych posiada akcje lub udzialy, nie sa
wymienione w art. 4 ust. 1 pkt 27 lit. a), d), e), ), g), h), k) i 1) rozporzadzenia nr 575/2013; po
trzecie, ani ona, ani zadne z przedsiebiorstw, w ktérych posiada akcje lub udzialy, nie prowadza
w ramach dziatalnosci gtéwnej zadnego z rodzajéw dziatalnosci wymienionych w zataczniku I do
dyrektywy 2013/36, zadnego z rodzajéw dzialalno$ci wymienionych w sekcjach A lub
B zalacznika I do dyrektywy 2014/65 w odniesieniu do instrumentéw finansowych wymienionych
w sekcji C tego zalacznika do tej dyrektywy ani nie sa firmami inwestycyjnymi, dostawcami ustug
platniczych w rozumieniu dyrektywy (UE) 2015/2366%*, sp6tkami zarzadzajacymi aktywami ani
przedsiebiorstwami uslug pomocniczych.

64. Proponowana definicja, cho¢ nie wywoluje skutkéw prawnych, jest zbiezna z moja poprzednia
analiza. Zgodnie z ta definicja spo6tki holdingowe dziatajace wylacznie w sektorze przemystowym
nie maja zadnego zwiazku z sektorem finansowym lub bankowym, poniewaz nie sa one
przedsiebiorstwami, ktére prowadza podstawowa dzialalnos¢ w zakresie ktéregokolwiek
z istotnych rodzajéow dzialalnosci, o ktérych mowa w art. 4 ust. 1 pkt 26 rozporzadzenia
nr 575/2013, oraz nie posiadaja akcji lub udzialéw w przedsiebiorstwach, ktére wykonuja tego
rodzaju dzialalnos¢ jako dzialalno$¢ podstawowa. Wynika z tego, ze nawet w przypadku spétek,
ktére nabywaja pakiety akcji, musi istnie¢ zwigzek z sektorem bankowym lub finansowym.

65. Na podstawie powyzszych rozwazan wyciagnelabym wniosek, ze pojecie ,przedsigbiorstwa,
ktérego podstawowa dzialalnoscia jest nabywanie pakietow akcji”, rozpatrywane w kontekscie
rozporzadzenia nr 575/2013 i dyrektywy 2013/36, nalezy interpretowal zawezajaco. Takie
rozumienie art. 3 ust. 1 pkt 22 dyrektywy 2013/36 i art. 4 ust. 1 pkt 26 rozporzadzenia
nr 575/2013 oznaczaloby, ze spélka holdingowa, ktérej celem jest zarzadzanie pakietami akcji
w spotkach, ktére nie podlegaja nadzorowi i wymogom ostroznosciowym i ktére w zwigzku z tym
nie s objete zakresem stosowania tej dyrektywy i tego rozporzadzenia, nie powinna by¢ uznawana
za ,instytucje finansowq”.

3. Wyktadnia celowosciowa

66. W konteksécie wykladni celowosciowej art. 3 ust. 1 pkt 22 dyrektywy 2013/36 i art. 4 ust. 1
pkt 26 rozporzadzenia nr 575/2013 jest bezsporne, ze oba te akty prawne zostaly przyjete w celu
zaostrzenia wymogdéw w zakresie zarzadzania majacych zastosowanie do instytucji finansowych.
Kryzys finansowy, ktéry nastapit w 2008 r., uwidocznil potrzebe zwiekszenia zaufania do systemu
finansowego Unii Europejskiej i jego niezawodnos$ci. Przed tym kryzysem brak skutecznych
mechanizméw kontroli i réwnowagi w tych instytucjach doprowadzil do nieprawidlowego
nadzoru nad zarzadczym procesem decyzyjnym. Skutkiem tego bylo stosowanie

% Wniosek dotyczacy rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady zmieniajacego rozporzadzenie (UE) nr 575/2013 w odniesieniu do
wymogé6w dotyczacych ryzyka kredytowego, ryzyka zwigzanego z korekta wyceny kredytowej, ryzyka operacyjnego, ryzyka rynkowego
oraz poziomu wyj$ciowego [2021/0342 (COD)].

% Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie ustug platniczych w ramach rynku wewnetrznego,
zmieniajaca dyrektywy 2002/65/WE, 2009/110/WE, 2013/36/UE i rozporzadzenie (UE) nr 1093/2010 oraz uchylajaca dyrektywe
2007/64/WE (Dz.U. 2015, L 337, s. 35).

16 ECLLI:EU:C:2023:533



OpriNIA L. MEDINY — SPRAWY POLACZONE C-207/22, C-267/22 1 C-290/22
LiNEAS — CONCESSOES DE TRANSPORTES

krétkoterminowych i nadmiernie ryzykownych strategii zarzadzania®. Solidne wewnetrzne
praktyki zarzadcze pomogly jednak niektérym przedsigbiorstwom poradzi¢ sobie z kryzysem
finansowym znacznie lepiej niz innym*.

67. W tym kontekscie jest oczywiste, ze brak wewnetrznych systeméw zarzadzania moze miec
potencjalnie szkodliwy wplyw na interesy finansowe Unii Europejskiej, o czym $wiadczy tres§¢
motywoéw 53 i 54 dyrektywy 2013/36 oraz motywéw 113 i 114 rozporzadzenia nr 575/2013.
Dlatego tez naprawienie istniejacego wczesniej systemu zarzadzania bylo celem, do realizacji
ktorego dazyly dyrektywa 2013/36 i rozporzadzenie nr 575/2013.

68. W zwiazku z powyzszym definicja pojecia ,instytucji finansowej” zawarta w art. 3 ust. 1 pkt 22
dyrektywy 2013/36 i w art. 4 ust. 1 pkt 26 rozporzadzenia nr 575/2013 musi by¢ spéjna z tym
celem i uwzglednia¢ to zalozenie. W szczegdlnosci role art. 4 ust. 1 pkt 26 rozporzadzenia
nr 575/2013 nalezy rozumie¢ jako wskazanie, ktére podmioty musza wdrozy¢ bardziej
rygorystyczne wewnetrzne systemy zarzadzania i ktére podmioty stanowia zagrozenie dla
intereséw finansowych Unii Europejskiej. Definicja pojecia ,instytucji finansowej” musi zatem
umozliwia¢ rozréznienie pomiedzy z jednej strony przedsigbiorstwami, ktére moglyby stanowi¢
takie zagrozenie, a z drugiej strony przedsiebiorstwami, ktére nie wywarlyby takiego wplywu.
W ten sposéb wlasciwe organy moga skutecznie wykorzystywa¢ dyrektywe 2013/36
i rozporzadzenie nr 575/2013 oraz osiaggna¢ zamierzony cel.

69. W tym kontekscie interpretacja pojecia ,instytucji finansowej”, zgodnie z ktéra zakres tego
pojecia powinien rozciagac sie na wszystkie spéiki holdingowe, wydaje si¢ nieco oderwana od
zakresu definicji, ktéry prawodawca Unii zamierzal uwzgledni¢. Wymogi w zakresie funduszy
wlasnych, wymogi dotyczace plynnosci i wymogi dotyczace duzych zaangazowan, opisane
w pkt 47-50 niniejszej opinii, sa sSrodkami majacymi zastosowanie do instytucji finansowych,
ktorych celem jest zapewnienie nalezytego zarzadzania wewnetrznego i odpowiednich praktyk
zarzadzania ryzykiem. Wynika to z faktu, ze wspomniane wymogi zapobiegaja potencjalnie
niekorzystnym konsekwencjom dla intereséw finansowych Unii Europejskiej, a takze oséb
fizycznych i prawnych, ktére maja do czynienia z tymi instytucjami finansowymi. Jednak spo6tki
holdingowe, ktére zarzadzaja akcjami lub udzialami nienalezacymi do instytucji, nie ponosza
tego samego ryzyka. Z powyzszego wynika, ze ich wlaczenie w zakres pojecia ,instytucji
finansowej” nie przyczyniloby sie do osiagniecia celu, jakim jest usuniecie brakéow
w wewnetrznych systemach zarzadzania przedsiebiorstwami, ktére stanowia zagrozenie dla
bezpieczenstwa finansowego i intereséw finansowych Unii.

70. Z drugiej strony zalacznik I do dyrektywy 2013/36 zawiera katalog rodzajéow dzialalnosci
podlegajacych, jak juz wskazalam, wzajemnemu uznawaniu. Artykul 4 wust. 1 pkt 26
rozporzadzenia nr 575/2013 stanowi, ze przedsiebiorstwo, ktérego podstawowa dziatalnos¢
polega na wykonywaniu ktéregokolwiek z rodzajéow dziatalnosci okreslonych w pkt 2—12 i pkt 15
tego zalacznika, bedzie uznawane za instytucje finansowa, o ile spelnia pozostale wymogi
wynikajace z definicji zawartej w tym artykule. Aby wskaza¢ kontekst, nalezy wymieni¢ miedzy
innymi leasing finansowy, udzielanie pozyczek, posrednictwo na rynku pienieznym i emisje
pieniadza elektronicznego.

% Europejski Urzad Nadzoru Bankowego, ,Final Report on Guidelines on internal governance under Directive 2013/36/EU” (raport
konicowy dotyczacy projektu wytycznych w sprawie zarzadzania wewnetrznego na podstawie dyrektywy 2013/36/UE), EBA/GL/2021/05,
2 lipca 2021 r., s. 5.

% Ibidem.
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71. Z analizy tych rodzajow dzialalnosci mozna wyciagna¢ dwa ogdlne wnioski. Po pierwsze,
katalog odpowiednich rodzajéw dziatalno$ci zawarty w zataczniku I do tej dyrektywy jest szeroki.
Po drugie, sa one bardzo wyraznie powiazane z sektorem bankowym lub finansowym. Uwazam, ze
zamiarem prawodawcy Unii bylo maksymalne rozszerzenie zakresu pojecia ,instytucji
finansowej”, co mialo na celu unikniecie luk umozliwiajacych niektérym przedsiebiorstwom
przenoszenie aktywow poza zakres nadzoru ostroznos$ciowego, przy jednoczesnym zachowaniu
jednak jego wyraznego zwiazku z sektorem bankowym lub finansowym.

72. Oczywiste jest, ze zastosowanie takiego toku rozumowania do wykladni, ktéra obejmuje
swoim zakresem wszystkie spétki holdingowe klasyfikowane jako ,instytucje finansowe”,
pozostawaloby spoéjne tylko z jednym z dwoéch wcze$niej wspomnianych wnioskéw. Chociaz
zakres dzialalnosci przedsiebiorstw objetych niniejsza powyzsza definicja bylby rzeczywiscie
szeroki, nie wykazywalby jednak zwigzku z sektorem bankowym lub finansowym. W zwiazku
z tym uwazam, ze Lkonieczne jest celowosciowe zawezenie interpretacji zapobiegajace
nadmiernemu rozszerzeniu zakresu definicji pojecia ,instytucji finansowe;j”.

73. Z powyzszej analizy wynika, Ze nie byloby wlasciwe uznanie spétek holdingowych takich jak
spolki w postepowaniu gtéwnym za ,instytucje finansowe” w kontekscie dyrektywy 2013/36
i rozporzadzenia nr 575/2013. Co wiecej, taka wykladnia art. 4 ust. 1 pkt 26 rozporzadzenia
nr 575/2013 jest zgodna z wcze$niej przeprowadzong analiza dotyczaca wykladni systemowej
i potwierdza taka wykladnie.

74. W $wietle powyzszych rozwazan wydaje sie, ze zastosowanie wszystkich metod wykladni
prowadzi do ustalenia zawezajacej interpretacji art. 4 ust. 1 pkt 26 rozporzadzenia nr 575/2013.
Stwierdzam tym samym, ze art. 3 ust. 1 pkt 22 dyrektywy 2013/36 i art. 4 ust. 1 pkt 26
rozporzadzenia nr 575/2013 nalezy interpretowa¢ w ten sposdb, ze spétka holdingowa, ktdrej
jedynym przedmiotem dzialalnosci jest zarzadzanie udzialami w przedsiebiorstwach i ktdrej
spotki zalezne lub spotki, w ktérych ta spétka holdingowa posiada pakiet akcji, nie prowadza
dzialalnosci bankowej lub finansowej, nie moze zosta¢ uznana za instytucje finansowa
w rozumieniu tych przepiséw.

V. Whnioski

75. Opierajac sie na przedstawionej powyzej analizie, proponuje, aby na pytania prejudycjalne
przedlozone przez Tribunal Arbitral Tributirio (Centro de Arbitragem Administrativa) [sad
arbitrazowy do spraw podatkowych (centrum arbitrazu administracyjnego), Portugalia] oraz
Supremo Tribunal Administrativo (najwyzszy sad administracyjny, Portugalia) Trybunal
odpowiedzial w nastepujacy sposdb:

Artykut 3 ust. 1 pkt 22 dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/36/UE z dnia 26 czerwca
2013 r. w sprawie warunkéw dopuszczenia instytucji kredytowych do dzialalnosci oraz nadzoru
ostrozno$ciowego nad instytucjami kredytowymi, zmieniajacej dyrektywe 2002/87/WE
i uchylajacej dyrektywy 2006/48/WE i 2006/49/WE oraz art. 4 ust. 1 pkt 26 rozporzadzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie
wymogdéw ostroznosciowych dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych, zmieniajacego
rozporzadzenie (UE) nr 648/2012
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nalezy interpretowa¢ w ten sposéb, ze spoétka holdingowa, ktérej jedynym przedmiotem
dzialalnosci jest zarzadzanie udzialami w przedsigebiorstwach i ktérej spétki zalezne lub spéiki,
w ktérych ta spélka holdingowa posiada pakiet akcji, nie prowadza dzialalnosci bankowej lub
finansowej, nie moze zosta¢ uznana za instytucje finansowa w rozumieniu tych przepiséw
w brzmieniu majacym zastosowanie do okolicznosci faktycznych postepowania gléwnego.
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