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Europejski Bank Centralny (EBC)
przeciwko

Crédit Lyonnais

Odwotlanie — Polityka gospodarcza i pieniezna — Nadzor ostroznosciowy nad instytucjami
kredytowymi — Artykul 4 ust. 1 lit. d) i art. 4 ust. 3 rozporzadzenia (UE) nr 1024/2013 —
Obliczanie wskaznika dZzwigni — Odmowa udzielenia przez instytucje kredytowa zezwolenia na
wylaczenie pewnych ekspozycji z obliczenia wskaznika dzwigni — Artykul 429 ust. 14
rozporzadzenia (UE) nr 575/2013 — Oczywisty blad w ocenie — Standard kontroli sgdowej —
ZYozona ocena techniczna — Polityczna swoboda uznania

I. Wprowadzenie

1. Pakiet Bazylea III to uzgodniony na szczeblu miedzynarodowym zestaw srodkéw opracowany
przez Bazylejski Komitet Nadzoru Bankowego w reakcji na kryzys finansowy
w latach 2007-2009, stuzacy wzmocnieniu regulacji, nadzoru i zarzadzania ryzykiem bankéw.
Jednym z gléwnych elementéw ram pakietu Bazylea III oraz ich wdrazania w Unii Europejskiej
jest wprowadzenie ,wskaznika dzwigni”, ktéry stanowi wyrazony procentowo iloraz miary
kapitalu banku i miary ekspozycji. Wskaznik dzwigni umozliwia ocene ekspozycji bankéw na
ryzyko nadmiernej dzwigni, ktére mogloby zmusi¢ je do przyjecia niezamierzonych $rodkéw
naprawczych w odniesieniu do biznesplanu, w tym pospiesznej wyprzedazy aktywdéw, co
mogloby skutkowa¢ znacznymi stratami.

2. W swoim odwotaniu Europejski Bank Centralny (EBC) kwestionuje wyrok Sadu z dnia
14 kwietnia 2021 r., Crédit Lyonnais/EBC? w ktérym stwierdzono niewazno$¢ decyzji EBC
dotyczacej odmowy udzielenia Crédit Lyonnais zezwolenia na pelne wylaczenie z wymogéw
obliczenia wskaznika dzwigni ekspozycji zwiazanych z pewnymi regulowanymi rachunkami
oszczedno$ciowymi.

3. W przedmiotowym odwolaniu podniesiono jedna kwestie o charakterze systemowym
i konstytucyjnym — standard kontroli przy dokonywaniu przez sady Unii oceny zgodnosci
z prawem decyzji administracyjnych wydanych przez inne instytucje, w sytuacji gdy instytucjom
tym przystuguje margines swobody.

' Jezyk oryginalu: angielski.
* T-504/19, EU:T:2021:185 (zwany dalej ,zaskarzonym wyrokiem”).
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4. Stwierdzono, ze zagadnienie to, przynajmniej dla prawnikéw Unii, ,,nie jest dla oséb o stabych
nerwach”?, poniewaz stanowi przedmiot duzych kontrowersji w gronie praktykéw prawa
i w kregach akademickich® Z tego wzgledu w niniejszej sprawie Trybunal ma mozliwos¢
rzucenia wiecej $wiatla na te kwestie. Chociaz istnieje bogate orzecznictwo na ten temat
(w moim przekonaniu ogdlnie rozsadne), uwazam, ze pewne kluczowe pojecia i zasady dotyczace
standardu kontroli wymagaja dopracowania.

II. Okoliczno$ci powstania sporu

5. Crédit Lyonnais jest spotka akcyjna prawa francuskiego posiadajaca zezwolenie na
prowadzenie dzialalnosci w charakterze instytucji kredytowe;j. Jest spdtka zalezna Crédit Agricole
SA, ktéora podlega w zwigzku z tym bezposredniemu nadzorowi ostroznosciowemu
sprawowanemu przez EBC.

6. W dniu 5 maja 2015 r. Crédit Agricole w imieniu wlasnym i w imieniu podmiotéw grupy Crédit
Agricole, w tym Crédit Lyonnais, wystapila do EBC o zezwolenie na wylaczenie z obliczenia
wskaznika dzwigni ekspozycji wynikajacych z kwot zwiazanych z produktami regulowanymi®,
ktére miala obowiazek przenies¢ na rzecz Caisse des dépdts et consignations (kasy
depozytowo-konsygnacyjnej, zwanej dalej ,CDC”), instytucji francuskiego sektora publicznego.
Wniosek ztozono na podstawie art. 429 ust. 14 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 oraz zmieniajacego rozporzadzenie (UE) nr 648/2012°,
w wersji obowigzujacej w czasie istotnym dla sprawy”.

7. Zgodnie z éwczesnym brzmieniem art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013 ,[w]lasciwe
organy mog[a] zezwoli¢ instytucji na wylaczenie z miary 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 zobowiazana do
przeniesienia na rzecz podmiotu sektora publicznego, o ktérym mowa w lit. a), do celéw
finansowania inwestycji lezacych w interesie ogélnym”.

8. W dniu 24 sierpnia 2016 r. EBC przyjat decyzje

ECB/SSM/2016-969500T]5KRTCJQWXHO05/165 (zwana dalej ,decyzja z 2016 r.”), wydana na
podstawie art. 4 ust. 1 lit. d) i art. 10 rozporzadzenia Rady (UE) nr 1024/2013 z dnia
15 pazdziernika 2013 r. powierzajacego Europejskiemu Bankowi Centralnemu szczegdlne zadania
w odniesieniu do polityki zwigzanej z nadzorem ostroznosciowym nad instytucjami

*  A. Kalintiri, What's in a name? The marginal standard of review of ‘complex economic assessments’ in EU competition enforcement,
Common Market Law Review, 2016, s. 1283, 1284.

* W kwestii mocno kontrowersyjnego charakteru tego zagadnienia zob. E. Gippini-Fournier, E. Castillo de la Torre, Evidence, Proof and
Judicial Review in EU Competition Law, Edward Elgar Publishing, 2017, s. 275.

5 Odno$nymi produktami sa: livret A (ksiazeczka oszczednosciowa A) uregulowana w art. od L.221-1 do L.221-9 francuskiego kodeksu
walutowego i finansowego (zwanego dalej ,CMF”), livret d’épargne populaire (powszechna ksigzeczka oszczednosciowa, zwana dalej
»LEP”) uregulowana w art. od L.221-13 do L.221-17-2 CMF oraz livret de développement durable et solidaire (ksiazeczka solidarnego
i zréwnowazonego rozwoju, zwana dalej ,LDD”) uregulowana w art. L.221-27 CMF. Trzy wymienione produkty beda zwanej dalej
lacznie ,,0szczedno$ciami regulowanymi”.

¢ Dz.U. 2013, L 176, s. 1; sprostowanie Dz.U. 2013, L 208, s. 68, oraz Dz.U. 2013, L 321, s. 6.

Przepis ten zmieniono rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/876 z dnia 20 maja 2019 r. zmieniajacym
rozporzadzenie (UE) nr 575/2013 w odniesieniu do wskaznika dzwigni, wskaznika stabilnego finansowania netto, wymogéw w zakresie
funduszy wiasnych i zobowigzan kwalifikowalnych, ryzyka kredytowego kontrahenta, ryzyka rynkowego, ekspozycji wobec kontrahentéw
centralnych, ekspozycji wobec przedsigbiorstw zbiorowego inwestowania, duzych ekspozycji, wymogéw dotyczacych sprawozdawczo$ci
i ujawniania informacji, a takze rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz.U. 2019, L 150, s. 1).
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kredytowymi?, a takze art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013, w ktérej to decyzji odmowit
udzielenia Crédit Agricole zezwolenia na wylaczenie z obliczania wskaznika dzwigni ekspozycji
wobec CDC obejmujacych cze$¢ kwot zdeponowanych w ramach oszczednosci regulowanych,
ktore spotka byta zobowiazana przenie$¢ na rzecz tej instytucji.

9. Crédit Agricole wniosta skarge na decyzje z 2016 r. do Sadu, ktéry wyrokiem z dnia 13 lipca
2018 r.°. stwierdzil jej niewazno$¢. Sad orzekl, ze EBC, analizujac wniosek Crédit Agricole, (i)
naruszyl prawo, stosujac art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013 oraz (ii) dopuscil sie
oczywistego bledu w ocenie.

10. W dniu 26 lipca 2018 r. Crédit Agricole we wlasnym imieniu oraz w imieniu réznych
podmiotéw nalezacych do grupy Crédit Agricole, w tym Crédit Lyonnais, ponownie zwrdcila sie
o udzielenie zezwolenia na wylaczenie z obliczania wskaznika dzwigni kwot, ktére byta
zobowigzana przenie$¢ na rzecz CDC.

11. W dniu 3 maja 2019 r. na podstawie art. 4 ust. 1 lit. d) i art. 10 rozporzadzenia nr 1024/2013,
a takze art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013 EBC wydal decyzje
ECB-SSM-2019-FRCAG-39 (zwana dalej ,zaskarzona decyzja”). Zaskarzona decyzja EBC
zezwolil na wylaczenie z obliczenia wskaznika dzwigni Crédit Agricole i podmiotéw nalezacych
do tej grupy czesci kwot zdeponowanych w ramach oszczednosci regulowanych, ktére spotka
miala obowigzek przenie$¢ na rzecz CDC, za wyjatkiem Crédit Lyonnais, w przypadku ktérej
odstepstwo przyznano wylacznie w odniesieniu do kwoty odpowiadajacej 66% takiego
obowiazkowego przeniesienia.

12. W pkt 2.1 zaskarzonej decyzji EBC orzekl, ze spelniono warunki okre$lone w art. 429 ust. 14
lit. a)—c) rozporzadzenia nr 575/2013. Nastepnie w pkt 2.2 zaskarzonej decyzji EBC przypomnial,
ze przysluguje mu swoboda uznania w przyznawaniu przedmiotowego wylaczenia, a takze
przedstawil metodyke przyjeta na potrzeby kontroli wniosku o wylaczenie. Metodyka ta
zakladala trzy elementy — wiarygodnos¢ kredytowa administracji centralnej, ryzyko gwaltownej
wyprzedazy aktywéw oraz koncentracje ekspozycji. Kazdemu z tych elementéw przypisano
procent wylaczenia w taki sposéb, ze ich taczna warto$¢ stanowila ogélny poziom udzielonego
wylaczenia.

13. Co sie tyczy wiarygodnosci kredytowej francuskiej administracji centralnej, w pkt 2.2.1
zaskarzonej decyzji EBC orzekl, Ze nie wystepuja konkretne problemy ostroznosciowe. Zauwazyt
on jednak réwniez, ze ocena przyznana Republice Francuskiej przez zewnetrzne instytucje oceny
kredytu nie byla najwyzsza z mozliwych, a notowanie swapéw ryzyka kredytowego
wynegocjowanych przez Republike Francuska na pie¢ lat wiazalo sie z prawdopodobienistwem
niewykonania zobowigzania, ktére nie byto zerowe.

14. Jesli chodzi o ryzyko gwattownej wyprzedazy aktywow, w pkt 2.2.2 zaskarzonej decyzji EBC
wskazal, ze okres dostosowania pozycji z CDC mogt skutkowac tym, iz instytucja kredytowa
bedzie musiata dokona¢ takiej gwaltownej wyprzedazy w celu splaty deponentéw w oczekiwaniu
na przekazanie §rodkéw przez CDC. EBC uznal ponadto, ze cho¢ termin krétszy niz pie¢ dni
stanowi prawie natychmiastowe przeniesienie, niosace za soba jedynie ograniczone ryzyko naglej
wyprzedazy, to system dostosowania pozycji z CDC przewidywal termin do dziesieciu dni. EBC

8 Dz.U. 2013, L 287, s. 63.
Crédit agricole/EBC, T-758/16, EU:T:2018:472 (,wyrok z 2018 r.”).
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zauwazyl w tym wzgledzie, ze podczas niedawnych kryzyséw bankowych 10-30% depozytéw
instytucji kredytowej zostalo wycofanych w okresie krétszym niz pie¢ dni, a takze ze
oszczednosci regulowane mialy bardziej ptynny charakter niz rachunki oszczednosciowe.

15. Co sig tyczy oceny koncentracji ekspozycji wobec CDC, w pkt 2.2.3 zaskarzonej decyzji EBC
podkreslit istnienie mechanizmu solidarnos$ci w grupie Crédit Agricole, wiazacego sie z prawnym
obowigzkiem udzielenia wsparcia w formie kapitalu i gotowki pomiedzy podmiotami
powigzanymi, co uzasadnia ocene poziomu koncentracji dla podmiotéw powigzanych na
poziomie grupy. EBC zauwazyl jednak, ze Crédit Lyonnais nie jest objeta tym mechanizmem
solidarno$ci i ze w zwiazku z tym ryzyko koncentracji powinno zosta¢ zbadane w odniesieniu do
niej na zasadzie subskonsolidowanej. Poniewaz stosunek ekspozycji wobec CDC i Crédit Lyonnais
w odniesieniu do kapitalu Tier 1 skarzacej wynosit 134% w 2015 r.1231% w 2018 r., EBC stwierdzit
istnienie ryzyka koncentracji ekspozycji wobec CDC.

16. EBC stwierdzil, ze w celu zlagodzenia wplywu masowego wycofania depozytéw na kapitat
nalezy wlaczy¢ pewien poziom ekspozycji wobec CDC do obliczania wskaznika dzwigni Crédit
Lyonnais, ktéry to poziom ustalil na 34%.

III. Postepowanie przed Sadem i zaskarzony wyrok

17. W skardze wniesionej w dniu 12 lipca 2019 r. Crédit Lyonnais wniosta o stwierdzenie
niewaznosci zaskarzonej decyzji. Na poparcie skargi Crédit Lyonnais podniosta trzy zarzuty
dotyczace, po pierwsze, naruszenia art. 266 TFUE w zwigzku z nieprawidlowym wykonaniem
wyroku z 2018 r.", po drugie, naruszenia art. 429 ust. 14 i art. 400 ust. 1 lit. a) rozporzadzenia
nr 575/2013 i, po trzecie, oczywistego bledu w obecnie popelnionego przez EBC przy
rozpatrywaniu jej wniosku.

18. W zaskarzonym wyroku Sad zbadal w pierwszej kolejnosci zarzut pierwszy, ktéry podzielit na
trzy czesci. Sad oddalit jako bezpodstawne zaréwno czes¢ pierwsza (dotyczaca wiarygodnosci
kredytowej Republiki Francuskiej), jak i czes¢ druga (dotyczaca poziomu koncentracji ekspozyciji)
tego zarzutu. Co sie tyczy czesci trzeciej tego zarzutu (dotyczacej ryzyka gwaltownej wyprzedazy
aktywéw), Sad odrzucil pewne argumenty, jednocze$nie utrzymujac, ze inne argumenty najlepiej
byloby ocenia¢ w zwigzku z argumentami podniesionymi w kontek$cie zarzutu trzeciego!'.
Nastepnie Sad zbadat zarzut drugi i oddalil go jako bezpodstawny '

19. Nastepnie Sad przeanalizowal argumenty Crédit Lyonnais (przedstawione w kontekscie
zarzutu pierwszego i trzeciego), krytykujac dokonana przez EBC ocene ryzyka gwaltownej
wyprzedazy aktywdéw. Sad rozpoczal analize, zauwazajac, ze w tym wzgledzie EBC doszed! do
wniosku, iz istnialo takie ryzyko w odniesieniu do funduszy, ktére Crédit Lyonnais musiata
przenies¢ na rzecz CDC, i zasadniczo oparl swoje rozumowanie na dwdch podstawach —
plynnosci oszczednosci regulowanych i doswiadczeniu plynacym z niedawnych kryzyséw
bankowych. Co sie tyczy aspektu pierwszego, Sad zauwazyl, Ze zgodnie z ustaleniami z wyroku
z 2018 r. EBC mial obowiazek przeprowadzi¢ analize, ktéra uwzgledniala specyfike oszczednosci
regulowanych ®.

10 Zgodnie z art. 266 TFUE w przypadku orzeczenia o niewazno$ci aktu przyjetego przez instytucje jest ona zobowigzana ,do podjecia
$rodkéw, ktore zapewniag wykonanie wyroku Trybunalu Sprawiedliwo$ci Unii Europejskiej”.

1 Punkty 34—69 zaskarzonego wyroku.
12 Punkty 70-96 zaskarzonego wyroku.
13 Punkty 97-106 zaskarzonego wyroku.
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20. Zdaniem Sadu EBC nie zrealizowatl jednak tego obowiazku z trzech powodéw. Po pierwsze,
EBC nie wzial pod uwage, iz oszczednosci regulowane mialy charakter ,bezpiecznej inwestycji”.
Sad uznal za dowiedzione, ze w trakcie kryzysu bankowego kwoty zgromadzone w ramach
oszczednosci regulowanych na ogét rosng. Po drugie, Sad uznal za malo prawdopodobne, aby
oszczednos$ci regulowane przyczynialy sie do utworzenia nadmiernej dzZwigni, poniewaz musza
zosta¢ przeniesione na rzecz CDC i nie mozna ich zainwestowaé w aktywa obarczone ryzykiem
lub nieptynne. Po trzecie, Sad podkreslil, ze oszczednosci regulowane sa objete podwoéjna
gwarancja panstwowa, poniewaz dotyczy ona zaréwno deponentéw, jak i instytucji kredytowych .

21. Po drugie, Sad uznal, ze plynnos$¢ oszczednosci regulowanych nie moze sama w sobie
stanowi¢ podstawy dla dokonanych przez EBC ustalen co do tego, iz bank moze uzna¢ za
konieczne, by uciec si¢ do gwaltownej wyprzedazy aktywéw w oczekiwaniu na przeniesienie
srodkéw z CDC. Na poparcie tego twierdzenia EBC powotat sie na jeden przyklad, ktéry zdaniem
Sadu nie byl istotny, poniewaz dotyczy! produktéw niepodobnych do produktéw rozpatrywanych
W niniejszej sprawie "°.

22. Na tej podstawie Sad uznal, Zze EBC, dokonujac oceny ryzyka gwaltownej wyprzedazy
aktywow, nie wzial pod uwage specyfiki oszczednosci regulowanych (czego wymaga wyrok
z 2018 r.), a — moéwigc ogdlniej — nie uwzglednil wszystkich istotnych elementéw danej sprawy,
czym naruszyl zasade dobrej administracji. Sad podtrzymal zatem pierwsza czes$¢ zarzutu
trzeciego i trzecia cze$¢ zarzutu pierwszego, uchylajac zaskarzona decyzje w zakresie, w jakim
odméwiono Crédit Lyonnais zezwolenia na wylaczenie z obliczenia wskaznika dzwigni 34% jej
ekspozycji wobec CDC, i obcigzyl EBC kosztami postepowania.

IV. Postepowanie przed Trybunalem i zadania stron

23. W swoim odwotaniu wniesionym do Trybunatu Sprawiedliwosci w dniu 24 czerwca 2021 r.
EBC zwrécit sie do Trybunalu o uchylenie zaskarzonego wyroku i obciazenie Crédit Lyonnais
kosztami postepowania. W odpowiedzi na skarge zlozona w dniu 7 wrzesnia 2021 r. Crédit
Lyonnais zwrdcita si¢ do Trybunatu o oddalenie odwolania jako bezzasadnego i obcigzenie EBC
kosztami postepowania.

24. W dniu 23 listopada 2021 r. EBC zlozy! replike, a w dniu 17 stycznia 2022 r. Crédit Lyonnais
zlozyla duplike. Zaréwno EBC, jak i Crédit Lyonnais, przedstawili swoje stanowisko podczas
rozprawy przed Trybunatem, ktéra odbyta si¢ w dniu 15 czerwca 2022 r.

V. Ocena

25. EBC podnosi cztery zarzuty odwolania. Zarzuty te dotycza: standardu kontroli sadowej
zastosowanego przez Sad przy dokonywaniu oceny zgodnosci z prawem zaskarzonej decyzji (A),
adekwatnosci uzasadnienia zawartego w zaskarzonym wyroku (B), wypaczenia przez Sad
zaskarzonej decyzji i przedstawionych mu dowodéw (C) oraz wykladni art. 4 ust. 1 pkt 94
i art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013 (D).

4 Punkty 107-114 zaskarzonego wyroku.
15 Punkty 115-123 zaskarzonego wyroku.
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26. W niniejszej opinii skupie sie gtéwnie na pierwszym zarzucie odwotania, poniewaz nie tylko
porusza on kwestie lezaca u podstaw postepowania odwotawczego, lecz takze, jak wspomniano we
wprowadzeniu, ma systemowe znaczenie konstytucyjne. Z kolei zarzuty drugi, trzeci i czwarty
zdaja sie w wiekszym stopniu mie¢ charakter ,pomocniczy” wzgledem zarzutu pierwszego,
poniewaz zasadniczo zawieraja one krytyke sposobu i intensywnosci sprawowania przez Sad
kontroli zaskarzonej decyzji. Te trzy zarzuty pokrywaja si¢ zatem w duzej mierze z zarzutem
pierwszym. W $wietle powyzszego, jak réwniez majac na uwadze, ze pierwszy zarzut odwolania
jest w moim przekonaniu zasadny, cze$¢ wywodu poswiecona trzem pozostalym zarzutom
bedzie bardziej zwigzta.

A. Standard kontroli sadowej (zarzut pierwszy)

1. Argumenty stron

27. W pierwszym zarzucie odwotania EBC podnosi, ze Sad przekroczyt granice kontroli sagdowej,
naruszajac standard kontroli okre$lony w utrwalonym orzecznictwie. Wedlug EBC Sad
przeprowadzil ex novo ocene sytuacji i zignorowal margines swobody, jaki prawodawca przyznat
EBC w kwestiach ostroznosciowych.

28. W szczegdlnosci EBC podnosi, ze Sad przeprowadzil autonomiczna ocene specyfiki
oszczednosci regulowanych, ktéra réznila sie od oceny EBC. Ponadto ocena ta opierala si¢ na
blednym uwzglednieniu zaréwno zaskarzonej decyzji, jak i okolicznosci faktycznych lezacych
u jej podstaw. EBC zauwaza w tym wzgledzie, ze zgodnie z utrwalonym orzecznictwem
w przypadku zlozonych ocen ekonomicznych dana instytucja Unii musi dysponowaé pewna
swobodg, w wyniku czego przyjmowane przez nig akty podlegaja ograniczonej kontroli sadowe;j.
Sady Unii nie moga wlasna ocena zastepowac¢ dokonanej przez instytucje wlasciwa oceny
ztozonych okolicznosci faktycznych.

29. Ponadto EBC zauwaza, ze w art. 429 ust. 14 rozporzadzenia 575/2013 wprost przyznano mu
uprawnienie dyskrecjonalne, ktére daje mu mozliwos¢ wylaczenia okreslonych ekspozycji
z obliczenia wskaznika dzwigni. Istnienie takiego uprawnienia dyskrecjonalnego pociaga za soba
réwniez, jak twierdzi EBC, pewne ograniczenie po stronie Sadu. EBC utrzymuje, ze poddajac
zaskarzona decyzje szczegdlnie inwazyjnemu standardowi kontroli, Sad w duzej mierze pozbawit
go tego uprawnienia dyskrecjonalnego.

30. Crédit Lyonnais podnosi ze swojej strony, ze Sad w zaskarzonym wyroku nie naruszyl prawa,
pozostajac w granicach dopuszczalnej kontroli sadowej. Zdaniem Crédit Lyonnais Sad uznal, ze
EBC nie uwzglednil pewnych elementéw istotnych dla analizy, a zatem wnioski zawarte
w zaskarzonej decyzji nie byly poparte dowodami, ktére mu przedtozono.

31. W szczegdlnosci Sad orzek! — zdaniem Crédit Lyonnais stusznie — ze EBC powinien byt wziac
pod uwage fakt, iz w razie napiecia lub kryzysu oszczednosci regulowane sa ogdlnie postrzegane
jako ,bezpieczne inwestycje”, dzieki istnieniu podwdjnej gwarancji panstwowej. Tej cechy
oszczednosci regulowanych EBC nie zakwestionowatl przed Sadem. Ponadto Sad orzekl — i w tym
przypadku stusznie zdaniem Crédit Lyonnais — ze przyklad dotyczacy ryzyka wynikajacego
z paniki bankowej nie moégt stuzy¢ na poparcie wnioskéw, do ktérych doszedt EBC, poniewaz
przyktad ten dotyczyt innego rodzaju rachunkoéw.
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2. Analiza

32. Aby mozliwie najpelniej odnie$¢ sie do kwestii podniesionych w tym zarzucie odwotlania,
pozwole sobie na wstepie zarysowal istotny kontekst prawny. W tym celu, slowem uwag
wstepnych, pokrétce przytocze pewne kluczowe zasady dotyczace systemu instytucjonalnego
Unii, ktdére zdaja sie¢ istotne w niniejszej sprawie (a), a nastepnie zarysuje role i uprawnienia EBC
w dziedzinie nadzoru ostroznosciowego (b). W dalszej kolejnosci wyjasnie gltéwne zasady
i pojecia regulujace standard kontroli sadowej majacy zastosowanie do dziedzin objetych
»kontrola marginalna” (c). W kontekscie tych zasad oceni¢ na koncu argumenty podniesione
przez strony (d).

a) Uwagi wstepne (1): ramy instytucjonalne UE

33. Na wstepnie pragne przypomnie¢, ze zgodnie z art. 13 ust. 2 TUE instytucje Unii musza
»dziala[¢] w granicach uprawnien przyznanych [im] na mocy traktatéw, zgodnie z procedurami,
na warunkach i w celach w nich okreslonych”'. Przepis ten, jak twierdzi Trybunatl, ,stanowi
wyraz zasady réwnowagi instytucjonalnej, charakterystycznej dla struktury instytucjonalnej Unii,
ktora oznacza, ze kazda instytucja wykonuje swoje kompetencje z poszanowaniem kompetencji
pozostalych instytucji” .

34. EBC wraz z krajowymi bankami centralnymi stanowi cze$¢ Europejskiego Systemu Bankéw
Centralnych (ESBC), ktérego celem podstawowym jest utrzymanie stabilno$ci cen. Bez
uszczerbku dla tego celu ESBC wspiera réwniez ogélna polityke gospodarcza w Unii Europejskiej,
dazac do tego, by przyczynia¢ si¢ do realizacji celéw Unii Europejskiej’®. W zwigzku z tym
art. 132 TFUE oraz art. 34 Statutu ESBC i EBC uprawniaja EBC miedzy innymi do
»podejm[owania] decyzj[i] niezbedn[ych] do wykonania zadan powierzonych ESBC na podstawie
Traktatéw i Statutu ESBC i EBC”.

35. Decyzje EBC, podobnie jak wszelkie inne akty instytucji Unii, korzystaja zasadniczo
z domniemania waznosci, a zatem wywoluja skutki prawne do czasu ich uchylenia, stwierdzenia
ich niewaznosci w ramach skargi o stwierdzenie niewaznos$ci lub uznania ich za niewazne
w nastepstwie wniosku o wydanie orzeczenia w trybie prejudycjalnym lub zarzutu niezgodnosci
z prawem”. Do Trybunatu Sprawiedliwo$ci Unii Europejskiej w $wietle art. 19 ust. 1 TUE
i art. 35 Statutu ESBC i EBC nalezy ,kontrola legalno$ci” tych decyzji.

b) Uwagi wstepne (11): EBC i nadzor ostroznosciowy

36. Jednym z podstawowych zadan powierzonych ESBC jest prowadzenie ,nadzoru
ostrozno$ciowego””®, ktéry obejmuje — szeroko rzecz ujmujac — nadzér nad systemem
finansowym jako caloscia w celu zapobiegania ryzyku dla jego stabilnosci lub ograniczania tego
ryzyka, a takze nadzdr nad poszczegdélnymi instytucjami finansowymi w celu zapewnienia ich
stabilnos$ci finansowej i wysokiego poziomu ochrony inwestoréw i deponentéw. W tym kontekscie

' Wyréznienie moje.

17 Zobacz na przyktad wyrok z dnia 28 lipca 2016 r., Rada/Komisja, (C-660/13, EU:C:2016:616, pkt 32). Wyrdznienie moje.

18 Artykut 127 ust. 1 TFUE i art. 1 i 2 protokolu (nr 4) w sprawie Statutu Europejskiego Systemu Bankéw Centralnych i Europejskiego
Banku Centralnego (zwanego dalej ,Statutem ESBC i EBC”). Protoké! zalaczony do wersji skonsolidowanych Traktatu o Unii
Europejskiej i Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej (Dz.U. 2010, C 83, s. 230).

1 Zobacz miedzy innymi wyrok z dnia 10 wrze$nia 2019 r., HTTS/Rada (C-123/18 P, EU:C:2019:694, pkt 100 i przytoczone tam
orzecznictwo).

2 Zobacz art. 3.3 i art. 25 Statutu ESBC i EBC.
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w rozporzadzeniu nr 1024/2013 przewidziano dla EBC pewne konkretne zadania, w tym
uprawnienie do zapewnienia zgodnosci z aktami, ktére nakladaja na instytucje kredytowe
wymogi ostroznosciowe miedzy innymi w dziedzinie dZzwigni finansowej?'.

37. Kolejnym podstawowym aktem prawnym w tym wzgledzie jest rozporzadzenie nr 575/2013,
ktére sluzy wzmocnieniu wymogéw ostroznosciowych instytucji finansowych w Unii
Europejskiej. Odbywa si¢ to miedzy innymi poprzez zobowiazanie instytucji do utrzymania
dostatecznego kapitalu, zobowigzan pochtaniajacych straty oraz aktywéw plynnych w celu
zapewnienia dobrej kondycji finansowej. Celem nadrzednym jest wzmocnienie tych instytucji
i zapewnienie im odporno$ci w okresach napiec¢ gospodarczych .

38. W szczegélnosci rozporzadzenie nr 575/2013 stuzy uniknieciu sytuacji, w ktérej instytucje
finansowe tworzylyby nadmierna ekspozycje w stosunku do funduszy wlasnych (zwana dalej
»dzwignia finansowa”) *. Nadmierna dZwignia finansowa moze bowiem zwiekszy¢ ich podatnos¢
na zagrozenia, poniewaz wiaze si¢ z ryzykiem wymagajacym podjecia przez te instytucje
niezamierzonych dziatan korygujacych ich plan biznesowy, w tym awaryjnej sprzedazy aktywéw
mogacej przynie$¢ straty lub spowodowac konieczno$¢ korekty wyceny ich pozostalych
aktywow .

39. W tym celu w rozporzadzeniu nr 575/2013 okreslono wiazacy wskaznik dzwigni,
uniemozliwiajac bankom finansowanie dlugiem zbyt duzej czesci wlasnej dzialalnosci. Zgodnie
z art. 429 ust. 14 tego rozporzadzenia w brzmieniu obowiazujacym w czasie istotnym dla sprawy
instytucja mogla jednak zwrdci¢ sie do organdéw o zezwolenie na wylaczenie z ekspozycji
istotnych dla celéw obliczenia wskaznika dZzwigni pewnych ekspozycji spelniajacych warunki
okreslone w tym przepisie?.

40. Strony niniejszego postepowania zgadzaja sie co do tego, ze w odniesieniu do tego rodzaju
wnioskéw EBC dysponuje marginesem swobody. Artykut 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013
w brzmieniu obowigzujacym w tamtym czasie stanowil bowiem, ze ,[w]lasciwe organy mogg
zezwoli¢ instytucji na wylaczenie [...]"%. Z tego wzgledu w $wietle argumentéw przedstawionych
przez strone wnoszaca odwolanie skupie sie teraz na zakresie kontroli sadowej, jaka przeprowadza
Trybunatl Sprawiedliwos$ci Unii Europejskiej, gdy dochodzi do zakwestionowania legalnosci aktu
Unii, w odniesieniu do ktérego instytucji Unii wydajacej akt przystuguje margines swobody.

¢) Glowne zasady i pojecia dotyczace standardu kontroli sadowej

41. Artykul 263 TFUE okresla zakres kontroli sadowej przeprowadzanej przez Trybunatl
Sprawiedliwo$éci Unii Europejskiej, gdy kwestionowana jest legalno$¢ aktu Unii: skarge
o stwierdzenie niewazno$ci mozna wnie$¢, podnoszac ,zarzut braku kompetencji, naruszenia
istotnych wymogéw proceduralnych, naruszenia Traktatéw lub jakiejkolwiek reguly prawnej
zwigzanej z ich stosowaniem lub naduzycia wladzy”.

2 Zobacz art. 4 ust. 1 lit. d) i art. 4 ust. 3 rozporzadzenia nr 1024/2013.

2 Zobacz w szczegdlnosci motywy 7 i 32, a takze art. 1 rozporzadzenia nr 575/2013.
% Zobacz motyw 90 i art. 4 ust. 1 pkt 93 tego rozporzadzenia.

% Zobacz art. 4 ust. 1 pkt 94 tego rozporzadzenia.

Zobacz powyzej, pkt 7 niniejszej opinii.

Wyréznienie moje.
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42. W Traktatach nie poruszono jednak kwestii standardu kontroli sadowej, jaki ma by¢
stosowany przez sady Unii. Pojecie ,standardu kontroli” odnosi si¢ ogdlnie do intensywnosci
kontroli, ktéra sady maja sprawowa¢, analizujac zgodnos$¢ z prawem kwestionowanych aktéw.
Z drugiej strony standard kontroli odpowiada stopniowi poszanowania przez sady organéw,
ktére wydaly kwestionowane akty. Oczywiscie im wigksza intensywno$¢ kontroli, tym mniejsze
poszanowanie organu i odwrotnie.

43. W tym wzgledzie zdaje sie bezsporne, ze w systemie Unii intensywno$c¢ kontroli sadowej jest
najwieksza” w odniesieniu — po pierwsze — do ustalenia ,,prostych” (lub ,podstawowych”) faktéw.
Fakt mozna uznac¢ za prawdziwy lub falszywy, a ewentualny blad w tym wzgledzie podlega petnej
kontroli sadéw Unii®. Po drugie, instytucje Unii inne niz Trybunal Sprawiedliwosci Unii
Europejskiej moga zachowa¢ pewna swobode stosowania zasad Unii, ale nie ich interpretacji. To
do Trybunatlu Sprawiedliwosci Unii Europejskiej — nadrzednego podmiotu dokonujacego

wykladni prawa Unii — nalezy bowiem ,wyrazanie ksztaltu prawa”?.

44. Niemniej jednak zgodnie z utrwalonym orzecznictwem poszanowanie instytucji Unii
wystepuje wdéwczas, gdy przystuguje im pewien stopien swobody uznania w stosowaniu
odpowiednich przepisow. W tym kontekscie zdefiniowalbym swobode uznania jako pole
manewru pozostawione (wprost lub w sposéb dorozumiany) instytucjom Unii przez pierwotne
lub wtérne prawo Unii, umozliwiajagce im wybér jednej ze zgodnych z prawem mozliwosci
dzialania podczas stosowania danej zasady w dazeniu do realizacji okreslonego celu.

45. Wedlug mojej najlepszej wiedzy w kazdym systemie prawnym istnieje pewna forma
ograniczenia sadownictwa w stosunku do administracji w przypadkach, gdy organom
administracyjnym przysluguje pewna swoboda uznania®*. Trudno mi wyobrazi¢ sobie system
prawny, ktéry moglby funkcjonowaé prawidlowo, przynajmniej z perspektywy dzisiejszych
zachodnich demokracji, opartych na takich zasadach jak tréjpodzial wiladzy i réwnowaga
miedzyinstytucjonalna, gdyby sadownictwo moglo uchyla¢ i zmienia¢ kazda decyzje podjeta
przez administracje na dowolnej podstawie.

46. Wracajac do systemu Unii, odnosze wrazenie, ze — ogélnie rzecz biorac — mozna wyréznic¢
dwie szerokie kategorie swobody uznania.

1) Kategorie swobody uznania

47. Po pierwsze, w niektérych przepisach Unii wprost przyznaje si¢ pewnym instytucjom Unii
pewna swobode w decydowaniu, czy i w jaki sposéb postapi¢ w okreslonych okolicznos$ciach,
kierujac sie pewnymi rozwazaniami politycznymi. Podam dwa przyklady. Zgodnie z art. 107
ust. 3 TFUE Komisja moze uzna¢ pewne formy pomocy panstwa za zgodne z rynkiem

¥ Pomijajac wyjatkowe okolicznosci, w ktérych sady Unii moga mie¢ nieograniczone prawo orzekania — zob. art. 261 TFUE
i w szczegblnosdci art. 31 rozporzadzenia Rady (WE) nr 1/2003 z dnia 16 grudnia 2002 r. w sprawie wprowadzenia w zycie regul
konkurencji ustanowionych w art. 81 i 82 Traktatu (Dz.U. 2003, L 1, s. 1).

Zobacz podobnie opinia rzecznika generalnego A. Tizzano w sprawie Komisja/Tetra Laval (C-12/03 P, EU:C:2004:318, pkt 85, 86).
¥ Zobacz ogblnie w tym wzgledzie wyrok z dnia 8 grudnia 2011 r., KME Germany i in./Komisja (C-272/09 P, EU:C:2011:810, pkt 102).

%0 Rozlegle poréwnanie miedzy systemem Unii a systemem wybranych panstw czlonkowskich, zob. J. Schwarze, European Administrative
Law, Revised First Edition, Sweet&Maxwell, 2006, s. 261-503. Zobacz takze J. Mendes, Bounded Discretion in EU Law: A Limited
Judicial Paradigm in a Changing EU, Modern Law Review, 2017, s. 451-462. W celu poréwnania z systemem amerykanskim, zob.
M. Shapiro, Codification of Administrative Law: The US and the Union, European Law Journal, 1996, s. 26—47. Stanowiska w tej kwestii
zajete miedzy innymi przez Europejski Trybunal Praw Czlowieka i Miedzynarodowy Trybunal Sprawiedliwosci, zob. L. Gruszczynski,
W. Werner (ed.), Deference in International Courts and Tribunals: Standard of Review and Margin of Appreciation, Oxford University
Press, 2014, rozdzialy 131 17.
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wewnetrznym, gdy spelnione sa okre$lone warunki. Zgodnie z art. 215 ust. 2 Traktatu, jezeli
przewiduje to decyzja przyjeta zgodnie z tytutem V rozdziat 2 Traktatu o Unii Europejskiej, Rada
moze przyjac srodki ograniczajace wobec osé6b fizycznych lub prawnych, grup lub podmiotéw
innych niz panstwa. W $wietle obydwu przepiséw instytucja odpowiedzialna ma mozliwo$¢
decydowania o najodpowiedniejszym przebiegu dzialan ze wzgledéw politycznych. Istnieja
sytuacji, ktére mozna okreslac jako ,polityczna” swobode uznania®'.

48. Po drugie, istnieja tez sytuacje, ktére mozna okresla¢ jako ,techniczna swobode uznania”?*,
w ktorych pewne pole manewru instytucji Unii jest konsekwencja faktu, iz odpowiednie przepisy
Unii wymagaja zfoZonej oceny technicznej (przykladowo gospodarczej lub naukowej), aby
mozliwe bylo podporzadkowanie danej sytuacji konkretnemu (i wzglednie nieokreslonemu)
pojeciu prawnemu. Przykltadowo: czy dana pomoc jest zgodna ze wspélnym rynkiem, poniewaz
»odpowiada potrzebom koordynacji transportu” dla celéw art. 93 TFUE? Czy konkretny zestaw
okoliczno$ci powoduje ,ryzyko nadmiernego deficytu” w panstwie cztonkowskim w rozumieniu
art. 126 ust. 3 TFUE?

49. Jezeli chodzi o druga kategorie swobody uznania, pragne wykorzystaé te sposobnos¢, aby
doprecyzowac jedno pojecie. W moim przekonaniu ocena nie jest ,ztozona” po prostu dlatego, ze
ustalenie istotnych faktéw nie jest oczywiste, lecz wymaga trudnego i czasochlonnego procesu
w oparciu o specjalistyczna wiedze. Dziwnym byloby bowiem zalozenie, ze sedziowie moga
powstrzymac sie od udzielania jednostkom skutecznej ochrony sadowej za kazdym razem, gdy
z punktu widzenia okolicznosci faktycznych sprawa nie jest jasna®. Zlozonos¢ okolicznosci
faktycznych nie uzasadnia inercji ani powierzchownosci po stronie sedziéw.

50. O ocenie ,zlozonej” mozna w moim przekonaniu moéwié¢ tylko woéwczas, gdy istotnych
okolicznosci faktycznych nie mozna ustali¢ obiektywnie lub z bezwzgledng pewnoscig?, poniewaz
racjonalne i dysponujace odpowiednia wiedza osoby moglyby przynajmniej w pewnym stopniu nie
zgadzac¢ sie co do rezultatu ustalenia faktéw lub ich kwalifikacji prawnej®. Sytuacja taka moze
zachodzi¢, gdy dana instytucja ma obowiazek na przyklad wykorzysta¢ pewne modele lub
zalozenia, aby z zestawu prostych faktéow wywodzi¢ pewne fakty zlozone* badz dokonac
pewnych osadéw wartosciujacych w celu kwalifikacji faktéw lub okre$lenia plynacych z nich
konsekwencji prawnych?¥.

W doktrynie sa one czasem okreslane mianem sytuacji ,klasycznej”, ,czystej” lub ,wlasciwej” swobody uznania.
Niektorzy autorzy wystrzegaja sie w tym kontekscie terminu ,swoboda uznania” i méwig o ,marginesie oceny”.

Zobacz podobnie opinia rzecznika generalnego F.G. Jacobsa w sprawie Technische Universitit Minchen (C-269/90, EU:C:1991:317,
pkt 13).

Przykltadowo w jednej z wczesnych spraw Trybunal wspominal o ,ztozonych osadach warto$ciujacych, ktére ze swej natury nie moga
stanowi¢ obiektywnego dowodu” — zob. wyrok z dnia 17 marca 1971 r., Marcato/Komisja (29/70, EU:C:1971:29, pkt 7). W kwestii
stanowisk podobnych do proponowanych w niniejszej opinii, zob.N. Forwood, The Commission’s More Economic Approach -
Implications for the role of the EU Courts, the treatment of economic evidence and the scope of judicial review, w: European
Competition Law Annual 2009: Evaluation of evidence and its judicial review in competition cases, ed. C.D. Ehlermann, M. Marquis, Hart
Publishing, 2011, s. 13; C. Bellamy, w: Judicial Enforcement of Competition Law, OECD, Policy Roundtables, 1996, s. 106.

% Zobacz podobne rozwazania, B. Vesterdorf, Standard of Proof in Merger Cases: Reflections in the Light of Recent Case Law of the
Community Courts, European Competition Journal, 2005, s. 17.

Przykltadowo, jezeli musimy wyobrazi¢ sobie rézne lancuchy przyczynowo-skutkowe w analizie prospektywnej, zob. wyrok z dnia
16 stycznia 2019 r., Komisja/United Parcel Service (C-265/17 P, EU:C:2019:23, pkt 32).

Jest tak na przykltad w przypadku ustalania, czy dana sytuacja osiaga prdg powagi, znaczenia lub skali okre§lone w danym przepisie.
Przykladowo art. 66 TFUE przewiduje, ze ,[jlezeli, w wyjatkowych okolicznosciach, przeplyw kapitalu [...] powoduje lub moze
spowodowaé powazne trudnoéci w funkcjonowaniu unii gospodarczej i walutowej, Rada [...] moze podja¢ [...] [konieczne] $rodki
ochronne [...]” (wyr6znienie moje).
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51. Okres$lenie sytuacji, w ktérych dane instytucje ciesza si¢ pewnym powazaniem, siega
wczesnego okresu funkcjonowania Trybunatu®. W szczegdélnosci w przelomowym wyroku
Meroni Trybunal dokonat rozréznienia na dwie kategorie swobody uznania®.

52. Niezaleznie od powyzszego musze przyznad, ze dokonanie rozréznienia nie zawsze jest latwe.
Mozna bowiem argumentowag, ze zastosowanie przez prawodawce szczegdlnie niedookreslonych
i szerokich poje¢ w praktyce sprowadza si¢ do dorozumianego delegowania na te instytucje
zdolnosci do podejmowania pewnych wyboréw natury politycznej. Z przyczyn zarysowanych
powyzej jestem jednak zdania, ze pomiedzy tymi dwiema kategoriami istnieje réznica na poziomie
pojeciowym. W praktyce powiedzialbym, ze techniczna swoboda uznania dotyczy gléwnie
kognitywnego procesu decydenta, natomiast polityczna swoboda uznania dotyczy gtéwnie aktu
wolicjonalnego™.

53. Niemniej jednak, co istotne dla niniejszej sprawy, sady Unii w obydwu sytuacjach przyjety
wzglednie podobne podejscie do standardu kontroli sadowej. Standard ten stanowi podstawe
kontroli czesto okreslanej mianem ,kontroli marginalnej”. Szczegdlnie istotne w tym wzgledzie
sa dwie linie orzecznicze.

2) Kontrole marginalne i oczywiste bledy

54. Z jednej strony zgodnie z utrwalonym orzecznictwem instytucje Unii dysponuja stosunkowo
szeroka swoboda uznania w dziedzinach, w ktérych ich dzialania obejmuja wybory polityczne,
gospodarcze i spoteczne, oraz gdy maja one zachowa¢ réwnowage wzgledem rozwazan natury
politycznej. W takich sytuacjach wplyw na przyjete srodki moze zachodzi¢ tylko wtedy, gdy sa one
w sposob oczywisty nieodpowiednie w stosunku do celu, jaki wlasciwa instytucja zamierza
osiggnac*.

55. Z drugiej strony w przypadku zfoZonych ocen technicznych Trybunatl orzekal konsekwentnie,
ze kontrola sadowa ,musi si¢ ogranicza¢ do sprawdzenia, czy przestrzegane byly przepisy
proceduralne oraz zasady dotyczace obowiazku uzasadnienia, a takze czy dokonano
prawidlowych ustalen faktycznych, czy nie wystapil oczywisty blgd w ocenie i czy nie doszlo do
naduzycia wladzy”*. W tym wzgledzie Trybunal dodal réwniez, ze istnienie pewnego marginesu
swobody w odniesieniu do zagadnienn technicznych nie oznacza, ze sady Unii musza
powstrzymac¢ sie od kontroli dokonanej przez instytucje oceny informacji o charakterze
technicznym. Sady te nie tylko musza dokona¢ zwlaszcza weryfikacji nie tylko prawidlowosci

3% Zobacz przykltadowo wyroki: z dnia 13 lipca 1966 r., Consten i Grundig/Komisja (56/64 i 58/64, EU:C:1966:41, pkt 347); z dnia 14 marca
1973 r., Westzucker (57/72, EU:C:1973:30, pkt 4—17). Najprawdopodobniej orzecznictwo to wywodzi sie z art. 33 ust. 1 (obowiazujacego
wowczas) traktatu EWWiS, ktéry w kontekscie skarg o stwierdzenie niewazno$ci wnoszonych przeciwko decyzjom Wysokiej Wiadzy
uniemozliwial Trybunalowi, z pewnymi wyjatkami, ,badanie oceny sytuacji wynikajacej z faktéw gospodarczych lub okolicznosci,
w $wietle ktérych Wysoka Wiadza wydata decyzje lub sformulowala zalecenia”.

¥ Wryrok z dnia 13 czerwca 1958 r., Meroni/Wysoka Wtadza (9/56, EU:C:1958:7, s. 152, 154). Pdzniejsze orzecznictwo — wyrok z dnia
22 stycznia 2014 r., Zjednoczone Krélestwo/Parlament i Rada (C-270/12, EU:C:2014:18, pkt 41-54).

% Poréwnaj M.S. Giannini, I/ Potere Discrezionale della Pubblica Amministrazione, Concetto e Problemi, Giuffre, 1939, s. 42 i 43.

# Zobacz miedzy innymi wyroki: z dnia 1 marca 2016 r., National Iranian Oil Company/Rada (C-440/14 P, EU:C:2016:128, pkt 77
i przytoczone tam orzecznictwo); z dnia 15 lipca 2021 r., Komisja/Landesbank Baden-Wiirttemberg i SRB (C-584/20 P i C-621/20 P,
EU:C:2021:601, pkt 117 i przytoczone tam orzecznictwo).

#  Zobacz ostatnio wyrok z dnia 7 maja 2020 r., BTB Holding Investments i Duferco Participations Holding/Komisja (C-148/19 P,
EU:C:2020:354, pkt 56 i przytoczone tam orzecznictwo). Wyrdznienie moje.
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przytoczonego materialu dowodowego, jego wiarygodnosci i spdjnosci, ale takze kontroli tego, czy
te materialy stanowia zbiér informacji, ktére nalezy wziag¢ pod uwage w celu oceny zlozonej
sytuacji, i czy moze on stanowic¢ poparcie dla wnioskéw wyciagnietych na jego podstawie *.

56. Te dwie linie orzecznicze, mimo iz réznia sie terminologia, do czego jeszcze wréce*, maja
wazny element wspdlny. Jezeli chodzi o istote kwestionowanego aktu sadownictwo Unii moze
cenzurowac dana instytucje wylacznie w przypadku oczywistych bledow.

57. Niezaleznie od powyzszego pragne doda¢, ze uwazam za niefortunne postuzenie sie w tym
kontekscie sformulowaniem ,oczywiste”®. Ze sformulowania tego moze bowiem wynikaé, ze
btedy, ktére nie sa dostatecznie wyrazne, nie beda mogly podlega¢ cenzurze sadéw Unii.
W moim przekonaniu byloby to bledne rozumienie tego terminu. Takie podejscie do kontroli
sadowej byloby niezgodne, po pierwsze, z art. 47 Karty praw podstawowych Unii Europejskiej
(zwanej dalej ,karta”), ktéry nie ogranicza prawa do skutecznego s$rodka prawnego do
przypadkéw jawnego naruszenia praw i wolnosci jednostek.

58. W mojej ocenie sformulowanie ,oczywisty” nalezy raczej rozumie¢ w kontekscie obowiazku
wykazania przez skarzacego w wymaganym stopniu®, ze analiza przeprowadzona przez dana
instytucje byla nieracjonalna lub ze wnioski tej analizy sa nieprzekonujace”. Jak wspomniano
w pkt 43 powyzej, przynajmniej w teorii blad popelniony przez instytucje przy okreslaniu
prostych faktéw lub interpretacji prawa jest sytuacja ,czarno-biala” (tj. prawidlowa
lub nieprawidlowa). Z kolei jezeli instytucji wlasciwej przystuguje pewna swoboda uznania co do
sposobu zastosowania zasady, istnieje (w zaleznosci od okoliczno$ci szerszy lub wezszy) zakres
mozliwosci, sposrod ktérych instytucja moze pelnoprawnie wybiera¢. Z tego wzgledu btad
w ocenie wystepuje wylacznie wédwczas, gdy instytucja wybiera dzialanie wykraczajace poza
zakres dozwolonego stosowania prawa.

59. Powyzsze rozwazania prowadza do kolejnego punktu, ktory pragne podnies¢.

3) Brak mozliwosci przeprowadzania kontroli ex novo

60. Zgodnie z art. 263, 267 i 277 TFUE sady Unii ,,kontroluj[a] legalno$¢” aktéw Unii, co wskazuje
na kontrole ich zgodnosci z prawem, a nie ich celowosci. Sady Unii kontroluja zatem jedynie, czy
zakwestionowany akt przyjeto zgodnie z odpowiednimi zasadami proceduralnymi i materialnymi
w $wietle zarzutéw podniesionych przez strone kwestionujaca zgodno$¢ aktu z prawem oraz
przytoczonych przez nia dowoddw *.

% Zobacz przykladowo wyrok z dnia 10 lipca 2014 r., Telefénica i Telefénica de Espaiia/Komisja (C-295/12 P, EU:C:2014:2062, pkt 54
i przytoczone tam orzecznictwo). Zobacz podobnie opinia rzecznika generalnego A. Tizzano w sprawie Komisja/Tetra Laval (C-12/03 P,
EU:C:2004:318, pkt 87, 88).

#  Zobacz ponizej, pkt 64—66 niniejszej opinii.

% Takie stanowisko zdaje si¢ wynika¢ z opinii rzecznika generalnego M. Poiaresa Maduro wydanej w sprawie Arcelor Atlantique et
Lorraine i in. (C-127/07, EU:C:2008:292, pkt 39). Z calym szacunkiem pozwole sobie si¢ z nim nie zgodzi¢.

% Jak wspomniano w pkt 35 powyzej, przyjmuje siec domniemanie zgodnosci z prawem aktéw Unii do czasu stwierdzenia przez Trybunat
ich niewaznosci lub braku mozliwosci stosowania. Na stronie podnoszacej zarzut niezgodnosci z prawem kwestionowanego aktu ciazy
obowigzek dowiedzenia faktéw, na ktére powoluje si¢ w swoim zarzucie. Zobacz w tym wzgledzie wydana niedawno opinia rzecznika
generalnego M. Szpunara w sprawie PlasticsEurope/ECHA (C-119/21 P, EU:C:2022:655, pkt 55-60).

¥ Ibidem, pkt 69.

# 7 zastrzezeniem rzecz jasna ewentualnych wad aktu, ktére jako kwestia polityki publicznej moga zosta¢ podniesione przez sady Unii
z urzedu.
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61. Sedziowie nie prowadza ponownie sprawy w celu rozstrzygniecia, co byloby w ich ocenie
najlepszym sposobem dzialania danej instytucji w okreslonych okoliczno$ciach. Nie tylko zadne
formy kontroli ex novo nie stuza postepowaniom sadowym®, ale przede wszystkim istnieje
konstytucyjny powdd przemawiajacy przeciwko pelnej kontroli sadowej uznaniowych wyboréw
dokonywanych przez organy administracyjne. W takich okoliczno$ciach prawo do dokonywania
owych wyboréw wprost powierzono instytucji innej niz Trybunal Sprawiedliwosci Unii
Europejskiej®. Zbyt inwazyjna forma kontroli sadowej oznaczalaby naruszenie marginesu
swobody przewidzianego dla instytucji w celu skutecznego wykonywania przez nie ich
uprawnien, co staloby w sprzecznosci z zasada przyznania kompetencji instytucjom
i podwazatoby zasade réwnowagi miedzyinstytucjonalne;j®'.

62. Jak zatem stusznie stwierdzila rzecznik generalna J. Kokott, aby stwierdzi¢ oczywisty blad
w ocenie, nie wystarcza, ze sedziowie s3 innego zdania niz instytucja odpowiedzialna za akt
podlegajacy kontroli. Jesli bowiem na podstawie okolicznosci i dowodéw mozna by dojs¢ do
réznych wnioskéw, to nie jest mozliwe prawne zakwestionowanie tego, ze dana instytucja
zdecydowala sie na jeden z nich, nawet jesli nie jest to wniosek, ktéry preferowalby wymiar
sprawiedliwosci Unii. Oczywisty btad w ocenie ma miejsce dopiero wtedy, gdy wyciagniete przez
instytucje wnioski sg nieuzasadnione w konteks$cie okolicznosci i dowoddw. Dzieje sie tak, gdy
pomimo marginesu swobody przystugujacego instytucji brak jest odpowiedniej podstawy podjetej
decyzji®.

4) Okreslenie konkretnego standardu w kazdym przypadku

63. Niezaleznie od powyzszego nalezy stwierdzi¢, ze ustalanie w kazdym przypadku dokladnych
granic dopuszczalnej swobody uznania instytucji, a co za tym idzie intensywnosci kontroli
sadowej, moze by¢ czasem trudne. Swoboda przyslugujaca instytucji przy podejmowaniu decyzji
rézni si¢ w sposéb oczywisty w zaleznosci od przypadku i wplywa na nia szereg zmiennych.
Ponizej przedstawiam zmienne, ktére w moim przekonaniu odgrywaja najwieksza role.

64. Po pierwsze, oméwione w pkt 54 i 55 powyzej dwie linie orzecznicze sugerujg, ze instytucjom
przystuguje wiecej swobody, gdzie dzialaja w roli ustawodawczej niz gdy dzialaja w kontekscie
Sfunkcji administracyjnej®. Jak stusznie zauwazyl rzecznik generalny P. Léger w opinii w sprawie
Rica Foods, wydajac akty o zasieggu ogélnym, instytucje ,zobowigzane sa co do zasady do
wywazenia réznych intereséw i dokonywania w ten sposéb wyboréw w ramach decyzji
politycznych lezacych w zakresie ich odpowiedzialno$ci. Uprawnienia dyskrecjonalne
o charakterze »politycznym« odpowiadaja w ten sposéb odpowiedzialnosci politycznej, jaka
przepis [Unii] powierza danej instytucji”>*.

¥ Poniewaz podstawy takiego stanu rzeczy wyjasniali szczegétowo inni przedstawiciele doktryny i badacze akademiccy, nie bede ich tu

powtarzaé. Odwolam sie tylko miedzy innymi do opinii rzecznika generalnego F. Jacobsa wydanej w sprawie Technische Universitit
Miinchen (C-269/90, EU:C:1991:317, pkt 15, 16) oraz publikacji P. Craig, EU Administrative Law, 3“ ed., Oxford University Press, 2018,
s. 472-474.

* Poréwnaj opinia rzecznika generalnego M. Poiaresa Maduro w sprawie Komisja/max.mobil (C-141/02 P, EU:C:2004:646, pkt 78).
51 Zobacz powyzej, pkt 33 niniejszej opinii.
2 Zobacz podobnie opinia w sprawie Komisja/Alrosa (C-441/07 P, EU:C:2009:555, pkt 84).

Pierwsza z omawianych linii orzeczniczych dotyczyla bowiem gléwnie kwestionowania aktéw ustawodawczych Unii Europejskiej,
podczas gdy druga — w zdecydowanej mierze — decyzji administracyjnych instytucji Unii. Zobacz w tej kwestii takze J. Schwarze,
European Administrative Law, cit., s. 298.

*  Opinia rzecznika generalnego P. Légera w sprawie Rica Foods/Komisja (C-40/03 P, EU:C:2005:93, pkt 45). Wyréznienie moje.
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65. Zreszta zgodnie z art. 10 ust. 1 TUE ,[p]odstawa funkcjonowania Unii jest demokracja
przedstawicielska”*. Wymiar sprawiedliwosci Unii nie moze zatem kwestionowac politycznych
wyboréw instytucji Unii, ktére ze wzgledu na legitymacje demokratyczna dysponuja
uprawnieniem do przyjmowania aktéw ustawodawczych. Z kolei jezeli akt ma gtéwnie charakter
wykonawczy i ma powodowac okreslone skutki wzgledem osoby lub oséb, wéwczas zachodzi
wieksza potrzeba, aby sady Unii chronily prawa tych jednostek przed ewentualnym niezgodnym
z prawem dziataniem administracyjnym.

66. Po drugie, orzecznictwo to sugeruje réwniez, ze polityczna swoboda uznania powinna ogoélnie
oznacza¢ wieksza swobode danej instytucji*. W moim przekonaniu jest to rozsadne.
W przypadku politycznej swobody uznania danej instytucji wprost przyznaje si¢ uprawnienie do
wyboru jednego z mozliwych dziatan, ktére sa zgodne z prawem, na podstawie samodzielnie
przeprowadzonej oceny odpowiednich okolicznosci. Z kolei techniczna swoboda uznania jest
zasadniczo bardziej zawezona, poniewaz stanowi jedynie (zamierzona lub niezamierzona)
konsekwencje faktu, zZe dana instytucja w celu stosowania prawa ma obowigzek oceni¢ zlozone
sytuacje, w ktérych pewne istotne elementy sa z natury niepewne, maja charakter spekulatywny
lub subiektywny*’. Co wiecej, dostrzegam, ze w wiekszos$ci przypadkéw wykonywanie politycznej
swobody uznania oznacza réwniez wykonanie pewnej technicznej swobody uznania®, ale
niekoniecznie dziala to w druga strone®.

67. Po trzecie i najistotniejsze, margines swobody przyznany instytucjom Unii zalezy
w szczegolnosci od brzmienia i celu odpowiednich przepisow. To bowiem organ prawodawczy
Unii (konstytucyjny lub zwykly) poprzez przyjecie odpowiednich przepiséw, powierza okreslone
uprawnienia instytucjom i okresla granice, w ramach ktérych moga wykonywac te uprawnienia .

68. Jezeli przyjrze¢ sie réznym przepisom Unii, uwidaczniaja si¢ wyrazne réznice w decyzjach
podejmowanych przez prawodawce Unii w tym wzgledzie. Co sie tyczy politycznej swobody
uznania, przepisy przewiduja czasami nieskrepowana swobode uznania instytucji
odpowiedzialnej®, podczas gdy w innych okoliczno$ciach swoboda ta jest ograniczona w réznym
stopniu poprzez okreslenie czynnikéw, jakie instytucja musi uwzgledni¢®. Jesli chodzi z kolei
o techniczng swobode uznania, swoboda przystugujaca instytucji jest w szczegélnosci wypadkowa

% Wryrdznienie moje. Zobacz takze art. 2 TUE.

Kryterium ,oczywistej nieodpowiednio$ci w stosunku do [zamierzonego] celu” wywodzace si¢ z pierwszej linii orzeczniczej wydaje sie
do$¢ wysoko stawia¢ poprzeczke skarzacym. Z kolei w drugiej linii orzeczniczej sady Unii wyjasnily, ze kryterium ,oczywistego btedu”
nie zwalnia wymiaru sprawiedliwo$ci Unii miedzy innymi z weryfikacji kompletnosci i wiarygodnosci dowodéw oraz spéjnosci dowoddw
i wywodzonych z nich wnioskéw. Ten fragment orzecznictwa wskazuje najwyrazniej na bardziej rygorystyczna forme kontroli
w odniesieniu do sytuacji dotyczacych jedynie technicznej swobody uznania. Parafrazujac M. Jaegera, powiedzialbym, ze orzecznictwo
sugeruje pewna ,marginalizacje¢” kontroli marginalnej w przypadkach dotyczacych technicznej swobody uznania. Zobacz M. Jaeger, The
Standard of Review in Competition Cases Involving Complex Economic Assessments: Towards the Marginalisation of the Marginal
Review?, Journal of European Competition Law & Practice, 2011, s. 295-314.

Niezaleznie od powyzszego nalezy zauwazy¢, ze niektore formy $cisle wytyczonej politycznej swobody uznania moga dawaé danej
instytucji bardziej ograniczone pole manewru niz wynikajace z ocen technicznych, ktére sa wymagane przepisami postugujacymi sie
jednym lub kilkoma niezdefiniowanymi pojeciami.

Czyli oceny parametréw, kryteriéw lub elementéw, na podstawie ktérych dana instytucja przyjmuje stanowisko co do najlepszego
sposobu dziatania w konkretnych okolicznosciach.

Czesto przepisy prawne wymagaja okres§lonego sposobu dziatania (co wyrazone jest czasownikiem w trybie nakazowym zastosowanym
w odniesieniu do instytucji), gdy spelnione sa przewidziane w nich warunki.

®  Zobacz w tym wzgledzie opinia rzecznika generalnego M. Poiaresa Maduro w sprawie Komisja/max.mobil (C-141/02 P, EU:C:2004:646,
pkt 79). Wynika to w sposéb logiczny z zasady przyznania uprawnien instytucjom zapisanej w art. 13 ust. 2 TUE; zob. powyzej, pkt 33
niniejszej opinii.

¢ Takim przypadkiem bedzie chociazby decyzja Komisji o wszczeciu postepowania o uchybienie zobowiazaniom panstwa cztonkowskiego
na podstawie art. 258 i 260 TFUE. Zobacz w tym wzgledzie wyrok z dnia 8 marca 2022 r., Komisja/Zjednoczone Krélestwo (Skarga
wniesiona w zwiazku ze zwalczaniem oszustwa polegajacego na zanizaniu wartoéci) (C-213/19, EU:C:2022:167, pkt 203 i przytoczone
tam orzecznictwo).

@ Zobacz przyktadowo art. 101 ust. 3 TFUE i art. 107 ust. 3 TFUE.
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z jednej strony zlozonosci sytuacji wymagajacej ustalenia lub oceny, a z drugiej strony stopnia
abstrakcji lub otwartosci pojecia prawnego, do ktérego taka sytuacja ma by¢ przypisana. Réwniez
w tym przypadku te dwa aspekty moga sie znacznie ré6znié. Przyktadowo Trybunat zauwazyl®, ze
analiza prospektywna® z natury rézni sie od oceny przesztych lub biezacych zdarzern®. Ponadto
zadanie polegajace na dokonaniu prawnej kwalifikacji faktéw moze wymagaé oceny przede
wszystkim empirycznej® lub takze pewnych osadéw wartosciujacych®.

69. Po czwarte, intensywno$¢ kontroli przy wykonywaniu swobody uznania musi réwniez zaleze¢
od charakteru i poziomu ingerencji w prawo, na ktére powoluje sie skarzacy. Jak zauwazyt
Trybunal w wyroku Digital Rights Ireland, ,w przypadku, gdy [kontrola sadowa] dotyczy [...]
ingerencji w prawa podstawowe, zakres uprawnien dyskrecjonalnych [danej instytucji Unii] moze
okazac sie ograniczony w zaleznosci od kilku czynnikéw, w tym miedzy innymi [...] natury prawa
gwarantowanego przez karte, charakteru i wagi tej ingerencji oraz jej celu”. Powazne ingerencje
w kluczowe aspekty praw podstawowych sugeruja, ze ,,uprawnienia dyskrecjonalne [instytucji] sa
ograniczone, skutkiem czego kontrola tych uprawnien musi mie¢ charakter $cisty” .

70. Koniec koncéw odnosze wrazenie, ze kontekst prawny i faktyczny, w ktédrym przyjeto akt,
moze rowniez wplywaé na margines swobody przystugujacy danej instytucji, a w konsekwencji na
dokonywanag przez sady Unii kontrole faktycznej realizacji tej swobody uznania.

71. Co sie tyczy pierwszego aspektu, mysle w szczegélnosci o zasadzie ostroznosci w dziedzinie
zdrowia publicznego lub ochrony s$rodowiska® lub zasadzie domniemania niewinno$ci
w dziedzinie prawa konkurencji”. W mojej ocenie zastosowanie tych zasad mogloby w pewnych
okoliczno$ciach przewazy¢ szale na korzys¢ dzialania lub bezczynnosci badz da¢ danej instytucji
w odniesieniu do pewnego rodzaju ingerencji wiecej swobody niz w odniesieniu do innego.

72. Co sie tyczy drugiego aspektu, rozsadnym wydaje sie stwierdzenie, ze na sposéb korzystania
ze swobody uznania przez instytucje wplywaja warunki dominujace w chwili przyjmowania
aktéw. Przykladowo odpowiedni kontekst wyboréw dokonywanych w dziedzinie polityki
energetycznej Unii mdgt ulec naglej i istotnej zmianie po dniu 24 lutego 2022 r., kiedy Federacja
Rosyjska dokonala inwazji na Ukraine.

73. Powyzsze rozwazania doprowadzily mnie do przekonania, Ze nie istnieje jeden konkretny
poziom intensywnosci kontroli sadowej, ktéry obowiazywalby we wszystkich okolicznos$ciach,
w ktérych instytucje Unii ciesza si¢ pewnym stopniem (politycznej lub technicznej) swobody

% Zobacz miedzy innymi wyrok z dnia 15 lutego 2005 r., Komisja/Tetra Laval (C-12/03 P, EU:C:2005:87, pkt 42).

¢ Przykladowo art. 2 ust. 3 rozporzadzenia Rady (WE) nr 139/2004 z dnia 20 stycznia 2004 r. w sprawie kontroli koncentracji
przedsiebiorstw (rozporzadzenie WE w sprawie kontroli taczenia przedsiebiorstw) (Dz.U. 2004, L 24, s. 1) wymaga, aby Komisja zakazata
proponowanej koncentracji przedsiebiorstw, ktéra — w przypadku jej realizacji — ,przeszkadzataby znaczaco skutecznej konkurencji na
wsp6lnym rynku lub znacznej jego czesci”.

% Dla przykladu — czy zastosowanie regul konkurencji UE w odniesieniu do przedsiebiorstwa, ktéremu powierzono $wiadczenie pewnych

ustug w ogdlnym interesie gospodarczym w panstwie czlonkowskim ,nie stanowi prawnej lub faktycznej przeszkody w wykonywaniu

poszczeg6lnych zadan [mu] powierzonych” dla celéw art. 106 ust. 2 TFUE?

Przykltadowo — czy w danej dziedzinie obserwuje si¢ ,nienormalnie niski” poziom zycia lub ,powazny stan niedostatecznego

zatrudnienia” w rozumieniu art. 107 ust. 3 lit. a) TFUE?

Przykladowo — czy paristwo czlonkowskie ma trudnosci lub jest istotnie zagrozone powaznymi trudnosciami z racji klesk zywiotowych

lub nadzwyczajnych okolicznosci pozostajacych poza jego kontrola dla celéw art. 122 ust. 2 TFUE?

% Wyrok z dnia 8 kwietnia 2014 r., Digital Rights Ireland i in. (C-293/12 i C-594/12, EU:C:2014:238, pkt 47, 48).

@ Zobacz przykladowo wyrok z dnia 16 czerwca 2022 r., SGL Carbon i in./Komisja (od C-65/21 P i C-73/21 P do C-75/21 P,
EU:C:2022:470, pkt 95, 96 i przytoczone tam orzecznictwo).

" Zobacz miedzy innymi wyrok z dnia 22 listopada 2012 r., E.ON Energie/Komisja (C-89/11 P, EU:C:2012:738, pkt 71, 72).
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uznania co do sposobu zastosowania okreslonej zasady™. Nie uwazam tez, aby mozna byto w tym
wzgledzie opracowaé proste kryterium lub wzér.””. Kontrola ,marginalna”, do ktérej ogélnie
nawigzuja sady Unii, moze by¢ bardziej lub mniej marginalna w zaleznosci od konkretnych
okolicznos$ci kazdej sprawy. To do sadéw Unii nalezy zatem kazdorazowo ustalenie w $wietle
wszystkich istotnych okolicznosci konkretnego poziomu intensywno$ci kontroli, jaki nalezy
zastosowad, analizujac skorzystanie ze swobody uznania przez dana instytucje”.

74. Naturalnie niektérzy moga uzna¢ brak jasnego kryterium za Zrédlo braku pewnosci prawa.
Niemniej jednak, jak wspomniano we wcze$niejszych punktach niniejszej opinii, wlasciwa
intensywno$¢ kontroli mozna ustali¢, analizujac margines swobody przystugujacy danej
instytucji; pewne wskazowki w tym wzgledzie mozna wywodzi¢ z zasad ogélnych i zasad prawa
instytucjonalnego Unii.

75. To w kontekscie tych zasad ocenie teraz argumenty podniesione przez strony w kontekscie
zarzutu pierwszego sformutowanego przez EBC w odwotaniu.

d) Ocena

76. Zasadniczo w zaskarzonym wyroku Sad orzekl, ze EBC popelnil oczywisty blad w ocenie,
odmawiajac udzielenia Crédit Lyonnais wylaczenia calosci ekspozycji podlegajacej przeniesieniu
na rzecz CDC z obliczenia wskaznika dZwigni.

77. Aby ustosunkowac sie do zarzutu pierwszego podniesionego przez EBC w odwolaniu, nalezy
zatem zbada¢, czy Sad, dochodzac do takiego wniosku, zastosowal prawidlowy standard kontroli.
Czy Sad — jak zarzucal EBC — przeprowadzil ex novo ocene przedmiotowej sytuacji i zignorowat
margines swobody, jaki prawodawca Unii przyznal EBC w kwestiach ostroznosciowych? Czy tez
Sad stwierdzil jedynie, jak podnosi Crédit Lyonnais, ze EBC nie wydal zaskarzonej decyzji
w oparciu o poprawne pod wzgledem faktycznym, wiarygodne i spdjne informacje?

78. W pewnym stopniu rozumiem argumenty podniesione przez Crédit Lyonnais. Z poczatku
wydaje sie, ze tekst zaskarzonego wyroku mozna bowiem odczytywa¢ w ten sposéb, iz Sad
zrealizowal zadanie polegajace na kontroli zgodnosci z prawem zaskarzonej decyzji zgodnie
z utrwalonym orzecznictwem wspomnianym w pkt 55 niniejszej opinii, ktére przywolano
nalezycie w pkt 98 i 99 zaskarzonego wyroku. Na pierwszy rzut oka Sad uznal po prostu, ze: (i)
EBC w swojej analizie zignorowat lub nieprawidiowo ocenil niektére elementy istotne dla sytuacji
(charakter oszczednosci regulowanych jako ,bezpiecznej inwestycji”, obowiazkowe przeniesienie
srodkéw na rzecz CDC, istnienie podwoéjnej gwarancji panstwowej) oraz (ii) gtéwne elementy,
o ktérych mowa w zaskarzonej decyzji (plynnos¢ oszczednosci regulowanych i przyklad
dotyczacy niedawnych kryzyséw bankowych), nie potwierdzaja wniosku, do ktérego doszedt EBC.

I W tym znaczeniu zob. S. Lefévre, M. Prek, ,Administrative Discretion”, ,Power of Appraisal” and ,Margin of Appraisal” in Judicial
Review Proceedings before the General Court, Common Market Law Review, 2016, s. 377; oraz P. Craig, op.cit., s. 445.

” Moze by¢ to jeden z powodéw, dla ktérych sady Unii nie wypowiadaly sie szeroko na temat tych kwestii, przyjmujac wzglednie

»pragmatyczne” lub ,elastyczne” pojecie w tym wzgledzie. Poréwnaj J. Schwarze, Judicial Review of European Administrative Procedure,
Law and Contemporary Problems, 2004, s. 100 i 101; J. Mendes, op.cit., s. 5.

8 Zobacz podobnie opinia rzecznika generalnego G. Cosmasa w sprawie Francja/Ladbroke Racing i Komisja (C-83/98 P, EU:C:1999:577,
pkt 16). Zobacz takze rozwazania Gippini-Fourniera dotyczgce braku jasnego ,standardu dowodu” w postepowaniach przed sadami
Unii, ktére to rozwazania w pewnej cze$ci moga mieé zastosowanie réwniez do braku jasnego ,standardu kontroli”. E. Gippini-Fournier,
The Elusive Standard of Proof in EU Competition Cases, World Competition, 2010, s. 187-207.
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79. Dokladniejsza analiza zaskarzonego wyroku pokazuje jednak, ze — jak podnosi EBC — Sad
przekroczyl granice zwyklej kontroli legalnosci zaskarzonej decyzji, przeprowadzajac de facto
autonomiczny przeglad spornej sytuacji, ostatecznie zastepujac stanowisko EBC swoim wlasnym.

80. W kolejnych czesciach wyjasnie, po pierwsze, dlaczego w sprawie takiej jak niniejsza
szczegdlnie inwazyjna forma kontroli sadowej dotyczacej meritum decyzji EBC nie byla w mojej
ocenie stosowna. Nastepnie przejde do konkretnych fragmentéw zaskarzonego wyroku, ktére
pokazuja w mojej ocenie btedny standard kontroli zastosowany przez Sad w niniejszej sprawie.

1) Szeroki margines swobody udzielony EBC

81. Jestem stanowczo przekonany, ze w art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013 (w wersji
obowigzujacej w czasie istotnym dla sprawy) prawodawca Unii zamierzal zapewni¢ EBC szeroka
swobode uznania.

82. Po pierwsze, bezspornym jest, ze przepis ten przewiduje zaréwno polityczng, jak i techniczna
swobode uznania przystugujaca EBC przy podejmowaniu decyzji, czy i w jakim stopniu udzieli¢
wylaczenia w okreslonej sytuacji.

83. Po drugie, brzmienie odpowiednich przepiséw wskazuje na szerokie pole manewru w obydwu
wzgledach. Z jednej strony EBC ma uprawnienie dyskrecjonalne, by zezwoli¢ na wylaczenie
(»moze”); uprawnienie to nie jest ograniczone konkretnymi czynnikami lub parametrami, ktére
instytucja ta ma obowiazek wzig¢ pod uwage przy dokonywaniu oceny. To do EBC nalezy zatem
ustalenie odpowiedniego poziomu ochrony intereséw wystepujacych w sprawie (w szczegélnosci
poziomu ryzyka, ktére mozna uzna¢ za akceptowalne), jak réwniez opracowanie ram
analitycznych, ktére uwaza w tym celu za najodpowiedniejsze.

84. Z drugiej strony, jezeli chodzi o techniczng swobode uznania, EBC ma obowiazek
przeprowadzi¢ nie tylko analize prospektywna, lecz takze analiz¢ oparta na szeregu osadow
wartos$ciujacych i przewidywan, ktére sa bardzo spekulatywne i niepewne. Wyplaty jakich kwot
depozytéw i w jakim czasie mozna si¢ spodziewac¢ w przypadku paniki bankowej? Czy bank bedzie
w stanie realizowac te wyplaty bez uciekania si¢ do nadzwyczajnych §rodkéw naprawczych? Jaka
kwota funduszy wlasnych banku moze by¢ racjonalnie konieczna do pokrycia nieoczekiwanych
strat w takich sytuacjach™?

85. Po trzecie, cel przy$wiecajacy rozpatrywanym przepisom (zapewnienie w pierwszej kolejnosci
stabilnosci instytucji kredytowych i ochrona inwestoréw i deponentéw oraz — co za tym idzie —
zapewnienie stabilnosci systemu finansowego jako calosci)” ma najwigeksze ogdlne znaczenie.
Z kolei ingerencja w swobody gospodarcze okreslonych bankéw wynikajaca z odmowy dokonanej
na podstawie art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013 jest stosunkowo ograniczona, poniewaz
banki te mogly swobodnie stosowac szereg srodkéw biznesowych, aby ograniczy¢ nadmierna
dzwignie.

86. Po czwarte, z powyzszego wynika, ze btedy pierwszego rodzaju popelnione przez EBC (4.
falszywie dodatnie wyniki prowadzace do nadmiernego rygoru) nioslyby znacznie mniej powazne
konsekwencje niz bledy drugiego rodzaju (tj. falszywie ujemne wyniki prowadzace do
nadmiernego !agodzenia dyscypliny). Rozsadnym jest zatem, by w sytuacjach szczegélnej

7 Zobacz w tym wzgledzie motywy 90 i 91 oraz art. 4 ust. 1 pkt 94 rozporzadzenia nr 575/2013.
7 Zobacz powyzej, pkt 36—38 niniejszej opinii.
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niepewnosci lub gdy zdaje sie, ze ,niewiele brakuje”, EBC dysponowat przy podejmowaniu decyzji
wieksza swoboda, aby moéc utrzymaé bezpieczenstwo, a wiec stosowa¢ odpowiednie przepisy
w spos6b bardziej rygorystyczny. Stoi to w spdjnosci z faktem, ze rozpatrywane przepisy sa
cze$cia pakietu Srodkéw przyjetych w odpowiedzi na kryzys finansowy z lat 2007-2009, wlasnie po
to, by w szeroko mozliwym zakresie zapobiega¢ wystapieniu podobnych sytuacji w przysztosci’.

87. Powyzsze rozwazania prowadza mnie do przekonania, Ze przy podejmowaniu decyzji na
podstawie art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013 EBC ma do$¢ szeroki margines swobody,
zaréwno przy ocenie istotnych okolicznosci, jak i okreslaniu wielkosci wytaczenia”. Jezeli tak jest,
w konsekwencji kontrola sadowa nie moze by¢ zbyt inwazyjna w odniesieniu do elementéw
materialnych zaskarzonej decyzji (odpowiedni poziom ochrony przez ryzykiem nadmiernej
dzwigni, tozsamo$¢ i waga elementéw uwzglednianych w celu okreslenia takiego ryzyka, wybory
podejmowane w sytuacjach granicznych itp.), poniewaz oznaczaloby to naruszenie tego
marginesu swobody.

88. Kolejne punkty zaskarzonego wyroku pokazuja, dlaczego w moim przekonaniu Sad naruszyt
w tym wzgledzie prawo.

2) Oszczednosci regulowane jako ,,bezpieczna inwestycja”

89. Zaréwno w niniejszym postepowaniu odwolawczym, jak i w postepowaniu w pierwszej
instancji Crédit Lyonnais kladla szczegdlny nacisk na fakt, iz oszczednosci regulowane stanowia
»bezpieczng inwestycje”, co mial rzekomo przeoczy¢ EBC. Sad podzielit w tej kwestii zdanie Crédit
Lyonnais. W pkt 107-110 zaskarzonego wyroku Sad skrytykowal EBC za brak wzmianki
o specyfice oszczednosci regulowanych w zaskarzonej decyzji. Sad orzek!, ze Crédit Lyonnais
wykazata w dostatecznym stopniu, ze w trakcie kryzyséw bankowych wolumeny inwestowane
w oszczednosci regulowane we Francji zamiast spada¢ z powodu wycofywania $rodkéw przez
deponentéw na ogdt wzrastaly, poniewaz deponenci uwazali je za bezpieczna inwestycje’.

90. Istnieje jednak pewna rozbiezno$¢ miedzy rozumowaniem Sadu w zaskarzonym wyroku
a logika kontrolowanej przez niego decyzji.

91. W zaskarzonej decyzji EBC nie dokonal oceny ryzyka ostrozno$ciowego, jakie stwarzaja
oszczednosci regulowane w ujeciu abstrakcyjnym. EBC przeanalizowal konkretng sytuacje Crédit
Lyonnais. Ocena konkretnego przypadku wydaje sie wymagana na podstawie art. 429 ust. 14
rozporzadzenia nr 575/20137.

92. Jak EBC stwierdzil w pkt 2.2 zaskarzonej decyzji, ,EBC udziela wylaczenia w $wietle catosci
ryzyka ostroznos$ciowego zwiazanego z konkretna sytuacja instytucji objetych nadzorem
ostrozno$ciowym i specyfiki oszczednosci regulowanych”®. EBC wziagl zatem pod uwage miedzy
innymi skale i wzrost w czasie ekspozycji Crédit Lyonnais wzgledem CDC, jak réwniez fakt, iz
bank ten nie byl objety mechanizmem solidarnosci grupy Crédit Agricole.

¢ Nadmierna dzwignia finansowa zostala de facto uznana za jeden z gltéwnych czynnikéw napedzajacych dwczesny kryzys finansowy
(i wiele kryzyséw w przeszlosci). Zobacz miedzy innymi motyw 90 rozporzadzenia nr 575/2013.

77 W pkt 30 wyroku z 2018 r. Sad wspominal w tym wzgledzie o ,szerokim zakresie uznania”.

7 Sad odwotal sie do tego elementu ponownie w pkt 116 zaskarzonego wyroku.

”  Zobacz miedzy innymi motywy 19, 39, 44, 46 i 60 tego rozporzadzenia, jak réwniez pkt 51 wyroku z 2018 r.
% Strony 5 i 6 zaskarzonej decyzji. Wyréznienie moje.
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93. To, ze oszczedno$ci regulowane maja charakter ,bezpiecznej inwestycji”’, czego EBC nie
kwestionowal ani przed Sadem®, ani przed Trybunalem, moze réwnie dobrze prowadzi¢ do
ogoblnego wzrostu depozytéw w okresach kryzysu gospodarczego lub finansowego, jak stwierdzit
Sad. Ta okoliczno$¢ sama w sobie ani sama przez si¢ nie wyklucza jednak mozliwosci masowego
wycofywania $rodkéw z danego banku, np. z banku, ktérego sytuacja ulega pogorszeniu na tyle,
ze deponenci zaczynaja si¢ obawia¢, iz wkrétce moze stac sie niewyplacalny.

94. EBC zwrécit uwage na ten aspekt i stwierdzil, ze nic nie stoi na przeszkodzie temu, by
deponenci obawiajacy sie o prawidlowe funkcjonowanie danego banku wycofali z niego swoje
$rodki zainwestowane w oszczedno$ci regulowane i zalozyli nowa lokate, réwniez w ramach
oszczedno$ci regulowanych, w innym banku, ktéry jest postrzegany jako ,bedacy w lepszej
kondycji”. Niemniej jednak Sad nie podzielil tego argumentu.

95. Ogolniej rzecz biorac, Sad nie przeprowadzil doktadnej analizy, w jaki sposéb postrzeganie
przez deponentéw oszczednosci regulowanych jako bezpiecznej inwestycji mogloby faktycznie
wplywaé na ich zachowanie w okresie szczegélnej presji na Crédit Lyonnais. Nie jest oczywiste,
ze ustalenia Sadu dotyczace postrzegania oszczednosci regulowanych jako bezpiecznej inwestycji
koniecznie czynia rozwazania EBC dotyczace ryzyka dla Crédit Lyonnais nieprzekonujacymi lub
nieracjonalnymi w $wietle konkretnej sytuacji. Réwniez dowody, na ktére powolano sie
w zaskarzonym wyroku w tej kwestii*?, nie wnosza nic nowego w tym wzgledzie.

3) Prawdopodobieristwo, ze oszczednosci regulowane moga przyczynic sie do tworzenia nadmiernej
dzwigni

96. Nastepnie w pkt 111-113 zaskarzonego wyroku Sad stwierdzil, ze oszczednosci regulowane
prawdopodobnie nie przyczynia sie do tworzenia nadmiernej dzwigni. Powodem tego, zdaniem
Sadu, jest fakt, ze depozyty te nie sa pozostawione do dyspozycji instytucji kredytowej, ktéra
mogalby zainwestowaé je wedlug wlasnego upodobania, w tym w aktywna nieplynne lub
obcigzone ryzykiem, ale w spos6b konieczny podlegaja przeniesieniu na rzecz CDC.

97. Ponownie nie dostrzegam, w jaki sposéb takie ustalenie uniewaznia tok rozumowania EBC.
Okoliczno$¢, ze przedmiotowe ekspozycje Crédit Lyonnais pochodza z depozytéw podlegajacych
przeniesieniu na rzecz podmiotu sektora publicznego, jest jednym z warunkéw, ktére musza
zostaC spelnione, aby art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013 moégl mie¢ w ogodle
zastosowanie. Niemniej jednak, jak juz wspomniano, stosowanie tego przepisu nie jest w zaden
sposob automatyczne — EBC nie ma obowigzku udzielania wylaczenia za kazdym razem, gdy
warunki te s3 spetnione, poniewaz dysponuje w tym wzgledzie uprawnieniem dyskrecjonalnym.

98. W kazdym razie, jak podkreslit Sad, fakt, ze kwot przeniesionych na rzecz CDC nie mozna
swobodnie zainwestowa¢ w aktywa nieplynne lub obciazone ryzykiem ma w tym kontek$cie
znaczenie wzgledne. Dla obliczenia wskaznika dzwigni ekspozycje nie sa bowiem wazone
ryzykiem indywidualnie, ale uwzgledniane zbiorczo w mierze ekspozycji®*. Domyslnie zaklada sie,
ze nalezy uwzglednia¢ wszystkie ekspozycje, niezaleznie od ich profilu ryzyka. Tylko wyjgtkowo

81 Zobacz pkt 59 zaskarzonego wyroku.

82 Przy okazji pragne nadmieni¢, ze ustalenia Sadu dotyczace postrzegania przez deponentéw oszczednos$ci regulowanych jako bezpiecznej
inwestycji opieraja sie jedynie na dwdch dokumentach, ktére ze wzgledu na ich znikomo$¢, ogdlny charakter i stosunkowo prosta tresé
zdaja si¢ stanowi¢ raczej dowdd ,lekkiego kalibru” (zob. pkt 109 zaskarzonego wyroku).

83 Zobacz w szczeg6lnosci motywy 91-93, art. 4 ust. 1 pkt 93 oraz art. 429 ust. 1-11 rozporzadzenia nr 575/2013. Zobacz takze pkt 42
wyroku z 2018 r.
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pewne ekspozycje moga by¢ wylaczone z obliczenia wskaznika dzwigni®, jezeli ekspozycje te
uznaje si¢ za obciazone szczegdlnie niskim ryzykiem® w konkretnych okolicznosciach sprawy?®.
Odmienne odczytanie tego przepisu sprzeciwialoby sie wewnetrznej logice i celowi wskaznika
dzwigni oraz nie uwzglednialoby faktu, ze jako wyjatek od zasady ogélnej art. 429 ust. 14
rozporzadzenia nr 575/2013 podlega $cistej wyktadni.

99. Jak jednak wspomniano powyzej, nic w zaskarzonym wyroku nie wskazuje, aby Sad ocenil, czy
oszczednos$ci regulowane w konkretnej sytuacji Crédit Lyonnais mozna by uzna¢ za obcigzone
szczegdlnie niskim ryzykiem.

100. Z tego wzgledu w odniesieniu do znaczenia tego elementu (jakim jest obowiazkowe
przeniesienie depozytéw na rzecz CDC) Sad zdaje si¢ dokonywaé wlasnej oceny, nie wyjasniajac,
w jaki sposéb jego ustalenia w tym wzgledzie wpisuja sie w mechanizm zaskarzonej decyzji. Budzi
to zaklopotanie, szczegdlnie ze Sad zdaje si¢ potwierdza¢ prawidlowo$¢ ogdlnej metodyki
przyjetej przez EBC w celu rozpatrzenia wniosku Crédit Agricole o wylaczenie®.

4) Istnienie podwdjnej gwarancji panstwowej

101. W pkt 114 zaskarzonego wyroku Sad zauwazyl, Ze w odrdznieniu od zwyklych depozytéw
oszczednosci regulowane korzystaja z podwdjnej gwarancji panistwowe;j.

102. Nie budzi to sporu i zostalo de facto wprost okreslone w zaskarzonej decyzji®*. Niemniej
jednak Sad réwniez w tym przypadku nie wyjasnil, w jaki sposéb element ten jest sprzeczny
z analiza EBC. Jezeli dobrze rozumiem pkt 114 zaskarzonego wyroku, Sad zmierzatl jedynie do
zwrdcenia uwagi na inny element, ktéry w jego ocenie sprawial, ze prawdopodobienistwo paniki
bankowej w odniesieniu do oszczednos$ci regulowanych zdawalo sie niewielkie — ze wzgledu na
podwdjna gwarancje panstwowa nie byloby koniecznosci wycofywania §rodkéw nawet w sytuacji
kryzysu Crédit Lyonnais®.

103. Skoro tak, Sad powinien zapewne wyjasni¢ powody, dla ktérych mozna stanaé na
stanowisku, ze od wiekszosci deponentéw, ktéra zainwestowala w oszczednosci regulowane,
mozna oczekiwac racjonalnego postepowania w sytuacji, ktéra przynajmniej w gronie zwyklych
deponentéw mogla doprowadzi¢ do paniki bankowej. Instynkt podpowiada mi, ze ostatnie
do$wiadczenia zaréwno w Europie, jak i poza nig, pokazuja, ze takie racjonalnego zachowanie
bynajmniej nie jest pewne®. W sytuacji narastajacej paniki oséb oszczedzajacych oraz
w kontekscie pokazywanych przez media dlugich kolejek oséb oczekujacych na mozliwos¢
wycofania srodkéw z depozytédw, wydaje sie zachodzi¢ pewne ryzyko niekontrolowanego efektu
kuli $nieznej. Niemniej jednak niezaleznie od mojego instynktu, ksztaltowanego prawdopodobnie
bezposrednim do$wiadczeniem cypryjskiego kryzysu finansowego z lat 2012-2013, w zakresie,
w jakim element ten nie zostal uwzgledniony przez EBC, to na Sadzie spoczywal obowiazek
uwzglednienia go wprost i poparcia ustalen koniecznymi dowodami.

% Zobacz analogicznie art. 116 ust. 4 rozporzadzenia nr 575/2013, o ktérym mowa w pkt 49 wyroku z 2018 r.

% Zobacz podobnie pkt 43, 50 wyroku z 2018 r.

8  Zobacz podobnie pkt 51 wyroku z 2018 r.

8 Zobacz w szczegélnosci pkt 43, 50, 66, 68, 84, 89—-96 zaskarzonego wyroku.

8 Zobacz obserwacje nr 2 i 4 (strony 2 i 3) dokonanej przez EBC oceny uwag Crédit Agricole do projektu decyzji. Dokument zalaczono do
zaskarzonej decyzji i stanowi on jej integralng czes¢.

% Zobacz w tym wzgledzie pkt 115, 116 zaskarzonego wyroku, do ktérych odniose sie w dalszej kolejnosci.

Osoby zainteresowane moga przeprowadzi¢ szybkie wyszukiwanie internetowe, dostarczajace bogatej literatury z dziedziny ekonomii,
w ktdrej na podstawie zachowania deponentéw w przesztosci okreslono elementy powodujace panike bankowa.
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104. Ponadto uwazam, ze nalezaloby zawrze¢ pewne wyjasnienia, w jaki spos6b suche
stwierdzenie Sadu zawarte w pkt 114 zaskarzonego wyroku mozna pogodzi¢ z wcze$niejszymi
ustaleniami co do faktu, ze w zaskarzonej decyzji EBC nalezycie uwzglednit ryzyko niewykonania
zobowigzania przez administracje centralng, zauwazajac, ze rating kredytowy Francji nie byt
najwyzszy oraz ze w kontekscie swapow ryzyka kredytowego ryzyko niewykonania zobowiazania
uznano za niskie, ale nie zerowe*'.

105. Sad mégt wprawdzie uznaé, ze EBC dokonal blednej oceny ryzyka niewykonania
zobowiazania. Niemniej jednak pomimo podniesienia przez Crédit Lyonnais pewnych
argumentow w tym wzgledzie, Sad nie zajat w tej kwestii stanowiska *.

106. Réwniez w tej kwestii mozna zatem odnie$¢ wrazenie, ze Sad przeprowadzil autonomiczng
ocene specyfiki oszczednosci regulowanych i ich znaczenia dla celéw art. 429 ust. 14
rozporzadzenia nr 575/2013, ktéra jest w pewien sposéb oderwana od tresci i logiki zaskarzonej
decyzji.

5) »Plynnosc” oszczednosci regulowanych

107. W pkt 115 i 116 zaskarzonego wyroku Sad stwierdza, ze w Swietle dokonanych ustalen
dotyczacych specyfiki oszczedno$ci regulowanych plynno$¢ oszczednosci regulowanych nie
pozwala sama w sobie na wykazanie zasadno$ci wniosku sformutowanego przez EBC na temat
ryzyka gwaltownej wyprzedazy aktywéw. Sad stwierdzil, ze chociaz plynno$¢ daje
oszczedzajacym mozliwo$¢ wycofania depozytéw, przyczynia sie ona jednoczesnie do uznawania
oszczednosci regulowanych za bezpieczna inwestycje.

108. W tym wzgledzie podzielam zdanie Sadu, ze fakt, iz deponenci moga swobodnie
i natychmiast wyptaci¢ $rodki z banku sam w sobie nie jest elementem decydujacym dla
ustalenia, czy istnieje ryzyko gwaltownej wyprzedazy aktywéw. Niemniej jednak, jak wyjasnitem
powyzej, nie przekonuje mnie wyrazona przez Sad krytyka pozostalych elementéw, ktére EBC
wzial pod uwage lub ktérych nie uwzglednit.

109. Co istotne, za do$¢ zagadkowy nalezy uzna¢ sposéb, w jaki Sad scharakteryzowatl
i podsumowal rozumowanie EBC przedstawione w zaskarzonej decyzji. Z lektury zaskarzonego
wyroku mozna odnie$¢ wrazenie, ze plynno$¢ oszczednosci regulowanych stala sie dla EBC
kluczowym elementem uzasadniajacym jego wnioski.

110. Byloby to jednak do$¢ nieprawidlowe odczytanie zaskarzonej decyzji. Rozumowanie EBC
w tej decyzji sprowadza si¢ zasadniczo do tego, ze w przypadku masowego wycofywania srodkéw
z banku przez oszczedzajacych, tak jak w sytuacji paniki bankowej, Crédit Lyonnais moglaby mie¢
trudnosci z realizacja wyplat bez przyjecia sSrodkéw nadzwyczajnych, poniewaz istotna czes¢ jej
depozytéw podlega przeniesieniu na rzecz CDC z dziesieciodniowym okresem dostosowania,
w trakcie ktérego bank pozostaje odpowiedzialny za wyplaty.

111. W tym kontekscie fakt, ze oszczednosci regulowane sa szczegélnie plynne, a wiec moga by¢
tatwo i natychmiast wycofane przez oszczedzajacych, jest z pewnoscia aspektem istotnym w takiej
analizie. Oczywiscie ryzyko naglej wyprzedazy byloby duzo nizsze, gdyby istnialy prawne lub

91

Punkty 43-45 zaskarzonego wyroku.

% Poréwnaj pkt 46 zaskarzonego wyroku, w ktérym Sad stwierdza, ze aspekt ten w razie potrzeby zostatby zbadany w kontekscie zarzutu
trzeciego, z pkt 97 i nast. tego wyroku (w szczegé6lnosci jego pkt 114), podczas gdy przy rozpatrywaniu zarzutu trzeciego w zaden sposéb
nie poruszono argumentéw Crédit Lyonnais. Odniose si¢ do tych argumentéw ponizej, w pkt 165—168 niniejszej opinii.
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praktyczne przeszkody uniemozliwiajace natychmiastowe wycofanie srodkéw przez deponentéw.
Niemniej jednak nie stanowi to centralnego elementu analizy. Najprosciej rzecz ujmujac,
powiedzialbym, ze plynno$¢ nie jest jednym ze Zrddel ryzyka, ale czynnikiem ksztattujgcym
ryzyko. Do$¢ znamienna w tym wzgledzie jest wzmianka o plynnosci zawarta (niejako przy
okazji) w pkt 2.2.2 zaskarzonej decyzji.

112. Ponadto Sad moze mie¢ racje, twierdzac, ze plynnos¢ oszczednosci regulowanych jest
jednym z powodéw, dla ktérych sa one atrakcyjne dla oszczedzajacych w okresach niepewnosci
finansowej*. Niemniej jednak réwniez w tej kwestii w rozumowaniu Sadu zdaje si¢ brakowaé
pewnego elementu, a mianowicie rozwazenia, czy ogdlne poczucie ,bezpieczenstwa” odczuwane
przez deponentéw co do oszczednosci regulowanych bedzie wystarczajace, aby powstrzymac ich
od wycofania $rodkéw, gdy — przykladowo — pojawia si¢ konkretne problemy zwiazane ze
stabilno$cia finansowa Crédit Lyonnais?

113. Logicznie rzecz biorac, rozwazania Sadu w tej kwestii zdaja si¢ klasycznym ,mieczem
obosiecznym”. Jezeli plynno$¢ oszczednos$ci regulowanych przyczynia sie do ksztaltowania
poczucia bezpieczenstwa oszczedzajacych, poniewaz umozliwia im swobodne wycofanie srodkéw
w dowolnym momencie, czyz nie oznacza to, ze oszczedzajacy ci chcieliby faktycznie wycofac te
$rodki, gdyby sytuacja ich banku stata si¢ niepokojaca?

114. Ocena dokonana w tym wzgledzie przez Sad sprawia zatem wrazenie niekompletnej.
Pokazuje to po raz kolejny, ze zamiast skontrolowa¢ uzasadnienie zawarte w zaskarzonej decyzji
Sad przeprowadzil wlasna ocene sytuacji.

6) Przykiad dotyczacy doswiadczenia ptynacego z ostatnich kryzysow bankowych

115. W pkt 117-122 zaskarzonego wyroku Sad nie podzielit zdania EBC, wedlug ktérego
do$wiadczenie ostatnich kryzyséw bankowych pokazuje, ze masowe wycofywanie srodkéw moze
nastapi¢ w ciagu pieciu dni. Sad uznal, ze EBC opart sie w tym wzgledzie tylko na jednym
przyktadzie (zwanym dalej ,przykladem”), a przyklad ten dotyczyl depozytéow zwyktych, ktére
roznily sie pod kilkoma wzgledami od oszczednosci regulowanych. Na tej podstawie Sad doszed!
do wniosku, ze zarzucane ryzyko masowego wycofywania srodkéw prowadzacego potencjalnie do
gwaltownej wyprzedazy aktywéw Crédit Lyonnais nie zostalo odpowiednio poparte dowodami.

116. Zgadzam si¢ z Sadem, ze zaskarzona decyzja nie jest w tym wzgledzie wzorem jasnosci
i precyzji. Krytyka tego punktu sformulowana przez Sad wynika jednak z btednego odczytania tej
decyzji.

117. EBC nie zamierzal poréwnywacé przykiadu i sytuacji Crédit Lyonnais. Odniesienie do
niedawnych do$wiadczen mialo stuzy¢ jedynie zilustrowaniu tempa, w jakim moze dochodzi¢ do
masowego wycofywania srodkéw, gdy pojawia sie powazne watpliwosci co do stabilno$ci banku,
a w konsekwencji stanowi¢ wskazanie powodu, dla ktérego dziesieciodniowy okres miedzy
wycofaniem $rodkéw przez oszczedzajacych a zwrotem tych kwot przez CDC méglby by¢
w pewnych okolicznosciach problematyczny.

% Material dowodowy, na ktéry powolywat sie Sad na poparcie swojego ustalenia w tym wzgledzie, nie wydawal sie szczegdlnie bogaty (zob.
odniesienie w pkt 116 zaskarzonego wyroku).

22 ECLI:EU:C:2022:844



OpriNiA N. EmiLiou — Sprawa C-389/21 P
BCE/CRrEDIT LYONNAIS

118. De facto EBC w zaskarzonej decyzji uznal, ze w ostatnim czasie nie doszto do zadnej paniki
bankowej w odniesieniu do podobnych form oszczednosci. Niezaleznie od tego EBC podkreslil, ze
nie ma obowiazku ogranicza¢ swoich rozwazan ostrozno$ciowych do rodzaju ryzyka, ktére
urzeczywistnilo sie w przesztosci®.

119. Sad moze zatem mie¢ racje co do ograniczonej poréwnywalnosci tych dwéch sytuacji. Nie
wystarczy to jednak, by uniewazni¢ rozwazania EBC w tym wzgledzie. Sad bowiem (i) nie
zakwestionowal prawidlowosci danych przedstawionych przez EBC; (ii) nie wyjasnil, dlaczego
w jego ocenie pieciodniowy termin nie moégltby mieé zastosowania w przypadku Crédit Lyonnais;
oraz (iii) nie zakwestionowal matrycy zastosowanej przez EBC w tym kontekscie, réznicujacej
procent wylaczenia w zaleznosci od przesuniecia czasowego zwrotu srodkéw przez odpowiedni
podmiot publiczny (mniej niz pie¢ dni, miedzy 5 a 10 dni, miedzy 10 dni a miesiac i ponad
miesiac) .

120. Ponadto zaskarzony wyrok nie zawiera zadnego wyjasnienia powodu, dla ktérego ostrozne
podejscie i zwigkszona czujno$¢ po stronie EBC mialyby nie by¢ uzasadnione. Odnosze wrecz
wrazenie, ze w $wietle nadrzednego celu rozwazanych tu przepiséw prawa Unii (jakim jest
zapobieganie wystgpieniu nowego kryzysu finansowego), jak rowniez w $wietle celu konkretnych
przepiséw (jakim jest zapewnienie stabilnosci instytucji finansowych poprzez ograniczenie ich
dzwigni finansowej) ocena ostroznosciowa nieograniczona wylacznie do ryzyka, ktére
urzeczywistnilo sie w przesztosci, jest rozsadnym stosowaniem prawa.

7) Brak podstawy dla odmowy petnego wylgczenia

121. Uwazam tez za uzasadniong wyrazona przez EBC krytyke pkt 126 zaskarzonego wyroku,
w ktérym Sad stwierdzil w pierwszej kolejnosci, ze ,biorac pod uwage metodologie zastosowana
przez EBC”, uzasadnienie ,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 spotkata sie skarzaca”. Sad dodal nastepnie, ze ,na
podstawie wspomnianej metodologii uwzglednienie jedynie tych wzgledéw nie doprowadzitoby
bowiem do odmowy przyznania skarzacej pelnej korzysci z odstepstwa przewidzianego w art. 429
” 96

ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013”°,

122. Te stanowcze stwierdzenia sa zdumiewajace. Po pierwsze, w zadnym miejscu Sad nie
zakresla ogoélnej konsekwencji dokonanej przez siebie indywidualnej oceny poszczegélnych
elementow, ktdre jego zdaniem EBC przeoczyl lub ocenil nieprawidlowo w kontekscie (niskiego,
szczegblnie niskiego, znikomego, de facto nieistniejacego?) poziomu ryzyka gwaltownej
wyprzedazy aktywéw przez Crédit Lyonnais. Po drugie, nawet przy zalozeniu, ze Sad
przedstawilby taka konsekwencje, w zaskarzonym wyroku nie zawarto zadnego konkretnego
wyjasnienia, w jaki sposéb ustalenia dotyczace ryzyka gwattownej wyprzedazy aktywédw powinny
byly znalez¢ odzwierciedlenie w metodyce EBC. Fakt, ze w zaskarzonym wyroku nie poruszono
tej kwestii jest znamienny, skoro stwierdzenia zawarte w pkt 126 stanowia podstawe dla
uchylenia zaskarzonej decyzji”. Po trzecie, Sad zdaje si¢ zajmowac stanowisko w kwestii tego, co
EBC zrobitby, a nie co powinien byt zrobi¢ lub czego nie powinien byt robic, gdyby elementy te

% Zobacz obserwacja nr 2 (strona 2) dokonanej przez EBC oceny uwag Crédit Agricole na temat projektu decyzji.
%  Zobacz tabela zawarta na koricu pkt 2.2 zaskarzonej decyzji.

Wyréznienie moje. Brzmienie tego fragmentu jest podobne w wersji francuskiej zaskarzonego wyroku (jezyk francuski byt jezykiem
postepowania): ,n’aurait pas conduit au refus”.

W tym wzgledzie nie musze raczej zaznaczad, ze gdyby odmienna ocena poszczegélnych elementéw rozwazanych przez Sad mialaby
pozostawac bez wplywu na ostateczne rozstrzygnigecia dokonane przez EBC, zaskarzona decyzja musialaby zosta¢ podtrzymana.
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zostaly ocenione prawidlowo. Réznica nie sprowadza si¢ jedynie do terminologii. Sad nie okresla
granic dzialania administracyjnego EBC, ale zdaje sie ,wchodzi¢ w role” EBC, ignorujac
przystugujacy tej instytucji znaczny margines swobody przy dokonywaniu oceny merytorycznej
na podstawie art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013.

8) Whniosek w przedmiocie zarzutu pierwszego

123. Mozna zwykle oczekiwaé, ze w systemie ,kontroli legalnosci” ustanowionym traktatami Unii
punktem wyjscia do analizy prowadzonej przez sad rozpoznajacy taka sprawe jak niniejsza bylby
sam tekst kwestionowanego aktu. Analiza ta uwzgledniataby zasadniczo logike i strukture aktu,
a nastepnie zajeto by sie w niej sekwencja argumentéw przedstawionych przez dana instytucje na
poparcie wnioskéw, do ktérych doszta. Kluczowe pytanie powinno brzmie¢: czy instytucja, ktéra
wydala zaskarzona decyzje, zastosowala — w $wietle przyslugujacego jej marginesu swobody —
odpowiednie przepisy w spos6b racjonalny.

124. Z przyczyn wyjasnionych w punktach powyzej trudno mi dostrzec elementy takiego
podejscia w niniejszej sprawie.

125. Krytyka analizy przeprowadzonej przez EBC jest wyrazona gléwnie w kilku krétkich
fragmentach, czesto ignorujacych ztozonos¢ zagadnien. Nastepnie Sad zastepuje te analize wlasna
analiza, oparta na alternatywnej ocenie pewnych elementéw faktycznych, w ktdrej czesto
powoluje si¢ na niepoparte dowodami stwierdzenia lub materialy o watpliwej wartosci
dowodowej. Co istotne, mozna odnie$¢ wrazenie, ze Sad ocenil te elementy w odosobnieniu, bez
»polaczenia kropek” — nie ocenil interakcji miedzy nimi oraz, co wazniejsze, nie wyjasnil, w jaki
sposéb jego ocena tych elementéw wplywalaby na koncowy rezultat w przypadku wlaczenia jej
w metodyke zastosowana przez EBC, ktéra — nalezy to jeszcze raz podkresli¢c — nie zostala
zakwestionowana przez Sad.

126. W szczegdlnosci, jak stusznie zauwaza EBC, Sad skoncentrowal si¢ wylacznie na ocenie
prawdopodobieristwa masowego wycofania $rodkéow nastepujacego w krétkim czasie bez
uwzglednienia konsekwencji, jakie urzeczywistnienie si¢ tego ryzyka mogloby mie¢ dla sytuacji
finansowej Crédit Lyonnais z uwagi na poziom ekspozycji na rzecz CDC. Mozna w tym wzgledzie
powiedzieé, co najwyzej, ze Sad wykonal ,polowe zadania”, przygladajac sie specyfice
oszczednosci regulowanych ogélem, ale w przeciwienstwie do EBC w zaskarzonej decyzji®
pominal ,druga potowe zadania”, ktéra polegala na zbadaniu konkretnej sytuacji Crédit Lyonnais.

127. Podsumowujac, jestem zdania, ze Sad przeprowadzil szczegdlnie inwazyjng forme kontroli
pewnych elementéw analizy dokonanej przez EBC (poziom akceptowanego ryzyka, tozsamo$¢
i charakter elementéw branych pod uwage przy ocenie tego ryzyka itp.), a jego ustalenia w tym
wzgledzie nie byly poparte odpowiednim rozumowaniem ani stosownymi dowodami.

128. Zamiast wykazaé, ze EBC w zaskarzonej decyzji dokonal nieracjonalnego zastosowania
art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013, Sad przeprowadzil ex novo ocene wniosku
o wylaczenie zlozonego przez Crédit Agricole, zastepujac stanowisko EBC wlasnym, czym
naruszyt zakres uznania, ktéry prawodawca Unii przyznal w tej kwestii EBC.

% Zobacz powyzej, pkt 15, 91, 92 niniejszej opinii. Warto zauwazy¢, ze EBC udzielil innym bankom nalezacym do grupy Credit Agricole
petnego wylaczenia w odniesieniu do ekspozycji wobec CDC, kierujac sie ich konkretna sytuacja.
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129. Poniewaz Sad zastosowal nieprawidlowy standard kontroli w odniesieniu do zaskarzonej
decyzji, pierwszy zarzut odwotania nalezy uznac za zasadny, a zaskarzony wyrok nalezy uchylic¢.

B. Adekwatnos$c¢ uzasadnienia (zarzut drugi)

1. Argumenty stron

130. W drugim zarzucie odwolania EBC podnosi, ze Sad naruszyl obowiazek podania
uzasadnienia. W jego ocenie zaskarzony wyrok nie wyjasnia adekwatnie, w jaki spos6b EBC
popetnit blad przy ocenie wplywu podwdjnej gwarancji panstwowej, jaka objete sa oszczednosci
regulowane.

131. Crédit Lyonnais odpowiedziala, ze rozumowanie Sadu w tym wzgledzie zostalo jasno
przedstawione w zaskarzonym wyroku. W szczegélnosci Crédit Lyonnais powoluje sie na pkt 59
i 114-122 tego wyroku. Méwiac w skrdcie, poglad EBC, w mysl ktérego istnienie podwdjnej
gwarancji panstwowej w odniesieniu do oszczedno$ci regulowanych nie zapobiega ryzyku
masowego wycofywania §rodkéw przez oszczedzajacych w krétkim czasie, zostal uznany przez
Sad za nieuzasadniony.

2. Analiza
132. Jestem zdania, Ze zarzut ten jest bezpodstawny.

133. Zawarte w zaskarzonym wyroku uzasadnienie dotyczgce znaczenia podwdjnej gwarancji
panstwowej dla ryzyka gwaltownej wyprzedazy aktywédw przez Crédit Lyonnais jest rzeczywiscie
krétkie i w pewnym stopniu niewyrazone wprost. Niemniej jednak, jak wyjasniono w pkt 102
powyzej, sens argumentu Sadu w tej kwestii staje sie jasniejszy, gdy odpowiednie fragmenty
zaskarzonego wyroku zostana odczytane w szerszym kontekscie. Co do zasady, Sad uznal, ze
istnienie podwdjnej gwarancji panstwowej w odniesieniu do oszczedno$ci regulowanych czyni
panike bankowa mato prawdopodobna w odniesieniu do tych oszczednosci.

134. Rozumowanie Sadu jest zatem wystarczajaco jasne. To, czy poglad ten jest poparty
niezbednymi dowodami, dotyczy aspektu materialnego analizy Sadu, a nie jej adekwatno$ci.

C. Przeinaczenie dowodow (zarzut trzeci)

1. Argumenty stron

135. W zarzucie trzecim EBC podnosi, ze Sad przeinaczyl dowody przedstawione mu w toku
postepowania. W jego ocenie Sad popelnil oczywisty blad w odczytaniu pewnych fragmentéw
zaskarzonej decyzji oraz metodyki stosowanej w celu oceny wniosku Crédit Agricole o wytaczenie.

136. W szczegdlnosci EBC utrzymuje, ze uwzglednil charakter oszczednosci regulowanych jako
»bezpiecznej inwestycji” i istnienie podwdjnej gwarancji panstwowej. Co sie tyczy przeinaczenia
metodyki zastosowanej w zaskarzonej decyzji, EBC zarzuca Sadowi, ze nie wzial pod uwagg, jakie
moglyby by¢ konsekwencje urzeczywistnienia sie tego ryzyka dla sytuacji finansowej Crédit
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Lyonnais, zwazywszy na wysoki poziom koncentracji. Mdwiac wprost, ryzyko moze by¢
niewielkie, ale w przypadku jego urzeczywistnienia konsekwencje dla banku moglyby by¢ bardzo
powazne.

137. Co wiecej, zdaniem EBC Sad przeinaczyl przyklad uzyty w zaskarzonej decyzji, czyniac
z niego warunek oceny ryzyka masowego wycofania $rodkéw w krétkim czasie, podczas gdy
jedynym celem tego przykladu bylo zilustrowanie potencjalnych konsekwencji urzeczywistnienia
sie omawianego ryzyka. Wreszcie EBC twierdzi, ze Sad blednie rozpatrzyl w ujeciu
indywidualnym kryteria, ktére EBC wzial pod uwage w swojej metodyce, podczas gdy kryteria te
nalezalo odczytywac jako wspoélzalezne.

138. Crédit Lyonnais jest zdania, zZe twierdzenia formulowane przez EBC na poparcie trzeciego
zarzutu odwotlania nalezy oddali¢ jako bezzasadne. Crédit Lyonnais podkresla, ze w zaskarzonej
decyzji nie ma wzmianki o charakterze oszczednosci regulowanych jako ,bezpiecznej inwestycji”.
Jesli chodzi o krytyke ustalenn Sadu dotyczacych metodyki zastosowanej przez EBC, Crédit
Lyonnais utrzymuje, ze Sad prawidlowo zastosowal warunek okreslony w wyroku z 2018 r.,
z ktorego wynikal wymoég, aby EBC uwzglednil mozliwos¢ masowego wycofywania $rodkéow
w Swietle specyfiki oszczedno$ci regulowanych.

139. Crédit Lyonnais stwierdza réwniez, ze zarzucany ilustracyjny charakter omawianego
przyktadu nie zwalnia EBC z obowiazku oparcia si¢ na czynnikach podlegajacych kontroli
sadowej. Ponadto pkt 126 zaskarzonego wyroku pokazuje, zdaniem Crédit Lyonnais, ze Sad nie
uwzglednil wzajemnych zaleznosci kryteriéw zastosowanych przez EBC w jego metodyce.

2. Analiza
140. Nie przekonuje mnie ten zarzut odwolania.

141. Podzielam cze$¢ wyrazonej przez EBC krytyki dotyczacej odczytania przez Sad zaskarzonej
decyzji oraz sposobu, w jaki Sad zbadal dowody przedstawione przez strony w kontekscie
postepowania w pierwszej instancji. Niemniej jednak nie dostrzegam zadnego przeinaczenia
jasnego sensu dowodu.

142. Zgodnie z utrwalonym orzecznictwem takie przeinaczenie polega na interpretacji
dokumentu sprzecznej z jego tresciag. Musi ono wynika¢ w sposéb oczywisty z dokumentéw
znajdujacych sie w aktach sprawy i by¢ mozliwe do stwierdzenia bez konieczno$ci dokonywania
nowej oceny faktéw i dowodéw. W tym wzgledzie nie wystarczy wykaza¢, ze dokument mégtby
by¢ przedmiotem interpretacji innej niz interpretacja przyjeta przez Sad, lecz Sad musi wyraznie
przekroczy¢ granice rozsadnej oceny tych dowodow®.

143. W niniejszym postepowaniu za$ tak nie jest. Problem z zaskarzonym wyrokiem nie polega
moim zdaniem na rezultacie kontroli przeprowadzonej przez Sad. Nie ma bowiem ustalenia
merytorycznego, ktére wydawaloby sie w sposéb oczywisty nieprawidlowe w $wietle informacji
i dokumentéw zawartych w aktach sprawy.

% Zobacz podobnie wyrok z dnia 28 stycznia 2021 r., Qualcomm i Qualcomm Europe/Komisja (C-466/19 P, EU:C:2021:76, pkt 43, 44
i przytoczone tam orzecznictwo).
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144. Btedy popelnione przez Sad wynikaja ze sposobu przeprowadzenia takiej kontroli. Jak juz
wyjasniono, Sad przeprowadzil ex novo ocene poszczegélnych elementéw analizy i ich
konsekwencji w odniesieniu do sprawy rozpatrywanej przez EBC. Poswiecil przy tym niewiele
uwagi ocenom dokonanym przez EBC i zastosowanej przez niego metodyce, jak réwniez —
szerzej — logice lezacej u podstaw zaskarzonej decyzji.

D. Artykul 4 ust. 1 pkt 94 oraz art. 429 ust. 14 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013 (zarzut
czwarty)

1. Argumenty stron

145. Wreszcie w zarzucie czwartym EBC podnosi, ze Sad dokonat blednej wyktadni art. 4 ust. 1
pkt 94 i art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013.

146. W odniesieniu do pierwszego przepisu EBC twierdzi, ze Sad popelnil blad, dodajac do
definicji ryzyka nadmiernej dZzwigni pewne kryteria, ktére nie zostaly okreslone w odpowiednich
przepisach (a mianowicie swobode korzystania z depozytéw lub mozliwo$¢ inwestowania
w aktywa nieptynne lub obciazone ryzykiem). Co sie tyczy drugiego z przepiséw, EBC utrzymuje,
ze dokonana przez Sad wykladnia skutkuje pozbawieniem EBC przyznanego mu przez
prawodawce pola manewru w zakresie oceny, czy okreslone ekspozycje moga zosta¢ wytaczone
z obliczenia wskaznika dzwigni.

147. Crédit Lyonnais kwestionuje argumenty przedstawione przez EBC. Jezeli chodzi o art. 4
ust. 1 pkt 94 rozporzadzenia nr 575/2013, Crédit Lyonnais odrzuca argument, zgodnie z ktérym
Sad mial doda¢ kryteria, ktére nie sa zawarte w tym przepisie; stwierdzil on jedynie, ze EBC
zignorowal pewne cechy oszczednosci regulowanych, wskazujace, ze oszczednosci te
charakteryzuja si¢ szczegdlnie niskim poziomem ryzyka.

148. Co sie tyczy argumentéw EBC dotyczacych art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013,
Crédit Lyonnais stanowi, ze wykladnia tego przepisu utrzymana przez Sad w Zaden sposéb nie
pozbawia EBC marginesu swobody. Zdaniem Crédit Lyonnais EBC mial prawo odméwi¢
zastosowania wylaczenia (w catosci lub w czesci), w sytuacji gdyby — na przyklad — oszczednosci
regulowane nie byly objete gwarancjami panstwowymi lub gdyby udowodnit
prawdopodobienistwo niewykonania zobowigzania przez panstwo.

2. Analiza
149. W odniesieniu do tego zarzutu odwolania ponownie zgadzam sie z Crédit Lyonnais.

150. W art. 4 ust. 1 pkt 94 rozporzadzenia nr 575/2013 zdefiniowano ,ryzyko nadmiernej
dzwigni” jako ,ryzyko wynikajace z podatnosci instytucji na zagrozenia z powodu dzwigni
finansowej lub warunkowej dzwigni finansowej, ktére moze wymagac¢ podjecia niezamierzonych
dzialan korygujacych jej plan biznesowy, w tym awaryjnej sprzedazy aktywéw mogacej przynies¢
straty lub spowodowac¢ koniecznos$¢ korekty wyceny jej pozostalych aktywow”.
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151. Nie dostrzegam, w jaki sposéb Sad w niniejszej sprawie mialby btednie zastosowa¢ pojecie
»ryzyka nadmiernej dzwigni”. W zaskarzonym wyroku Sad ograniczy! sie jedynie do stwierdzenia,
ze EBC blednie zbadal okolicznosci istotne dla przyznania wylaczenia poprzez zignorowanie lub
niedokonanie prawidlowej oceny okreslonych cech oszczednosci regulowanych.

152. Ponadto dokonana przez Sad wykladnia art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013 nie
pozbawia EBC pola manewru. Ustalenia Sadu dotyczyly bowiem jednego konkretnego rodzaju
depozytéw, w przypadku ktérych w ocenie Sadu mato prawdopodobny byt scenariusz masowego
wycofywania $rodkéw ze wzgledu na szereg ich cech sklaniajacych osoby oszczedzajace do
uznania tych depozytéw za szczegélnie bezpieczne. Nic w zaskarzonym wyroku nie sugeruje, ze
EBC nie dysponuje swoboda przy podejmowaniu decyzji w odniesieniu do innych rodzajéw
depozytow.

VI. Skutki przeprowadzonej oceny

153. Zarzut pierwszy odwotlania jest w mojej ocenie zasadny. Nalezy zatem uchyli¢ zaskarzony
wyrok.

154. Zgodnie z art. 61 akapit pierwszy Statutu Trybunalu Sprawiedliwosci Unii Europejskiej
w wypadku uchylenia orzeczenia Sadu Trybunal moze albo skierowa¢ sprawe do ponownego
rozpoznania przez Sad, albo sam wydac¢ orzeczenie ostateczne w sprawie, jesli stan postepowania
na to pozwala.

155. Jestem zdania, ze w niniejszej sprawie stan postepowania pozwala Trybunalowi zajac
ostateczne stanowisko w sprawie.

156. W zaskarzonym wyroku odrzucono jako bezpodstawne pierwsza i druga cze$¢ zarzutu
pierwszego oraz zarzut drugi. Crédit Lyonnias nie odwotata sie od wyroku, wskutek czego
ustalenia Sadu w tych kwestiach ciesza sie powaga rzeczy osadzonej.

157. Do Trybunalu pozostaje rozstrzygniecie z jednej strony trzeciej czesci zarzutu pierwszego
i pierwszej czeSci zarzutu trzeciego poprzez zastosowanie poprawnego standardu kontroli
sadowej (A). Z drugiej strony réwniez do Trybunalu nalezy zbadanie drugiej i trzeciej czesci
zarzutu trzeciego, co do ktérych nie orzekat Sad (B).

A. Trzecia cze$¢ zarzutu pierwszego i pierwsza cze$¢ zarzutu trzeciego

158. Nie uznaje za przekonujace argumentéw przedstawionych przez Crédit Lyonnais
w kontekscie trzeciej czesci zarzutu pierwszego i pierwszej czesci zarzutu trzeciego.

159. Po pierwsze, jest dla mnie raczej jasne, ze EBC, oceniajac wniosek Crédit Agricole
o wylaczenie, uwzglednit specyfike oszczednosci regulowanych. Ogélna metodyka przyjeta w tym
celu i ocena przeprowadzona w odniesieniu do poszczegélnych elementéw branych pod uwage
w tym kontek$cie wskazuja, ze ocena EBC uwzgledniala, w jaki sposéb specyfika oszczednosci
regulowanych mogtaby wplyna¢ na wzgledy ostroznosciowe.
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160. W szczegdlnosci EBC uwzglednil w zaskarzonej decyzji istnienie podwdjnej gwarancji
panstwowej, ryzyko niewykonania zobowigzania przez Republike Francuska, jak réwniez to, czy
masowe wycofywanie $rodkéw ,przybierze taki rozmiar i bedzie miato tak nagly charakter”, by
uzasadniaé zarzucane ryzyko.

161. Jestem zatem zdania, ze Crédit Lyonnais nie przedstawila zadnego przekonujacego
argumentu na poparcie twierdzenia, ze EBC nie wyciagnal koniecznych wnioskéw z wyroku
z 2018 r., w szczegdlnosci z jego pkt 81. Ponadto z powoddw przedstawionych powyzej nie
dostrzegam zadnego oczywistego bledu w ocenie dokonanej przez EBC w odniesieniu do
okolicznosci istotnych dla jego decyzji o przyznaniu jedynie czesciowego wylaczenia na podstawie
art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013. Crédit Lyonnais nie wykazal, ze wniosek wyciagniety
w tym wzgledzie wykracza poza margines swobody, jaki powinien przystugiwa¢ EBC w tej kwestii.
W $wietle okolicznosci niniejszej sprawy i celu, ktérego realizacji maja sluzy¢ rozpatrywane
przepisy, decyzja EBC nie sprawia wrazenia nieracjonalnej ani nieprzekonujace;j.

162. W zwiazku z powyzszym stwierdzam, ze trzecia cze$¢ zarzutu pierwszego i pierwsza czesc¢
zarzutu trzeciego nie zastuguja na uwzglednienie.

B. Drugai trzecia czes¢ zarzutu trzeciego

163. W skardze skierowanej do Sadu Crédit Lyonnais podnosi, ze EBC popelnil oczywisty btad
w ocenie w odniesieniu do wiarygodnosci kredytowej rzadu centralnego (pkt 2.2.1 zaskarzonej
decyzji) oraz poziomu koncentracji jej ekspozycji wobec CDC (pkt 2.2.3 zaskarzonej decyzji).

164. Zarzuty te nie zastuguja w moim przekonaniu na obszerna analize.

165. Co sie tyczy drugiej czesci zarzutu, w krétkiej wzmiance na ten temat zawartej w skardze do
Sadu Crédit Lyonnais zarzucita EBC, Ze nie przedstawil on zadnego elementu uzasadniajacego
istnienie ewentualnego ryzyka niewykonania zobowigzania przez Republike Francuska. Nastepnie
w replice Crédit Lyonnais powtérzyla swdj argument, stwierdzajac, ze nie przeczy istnieniu
minimalnego ryzyka niewykonania zobowigzania przez Republike Francuska, ale uwaza, ze takie
ryzyko nie moze uzasadnia¢ odmowy na podstawie art. 429 ust. 14 rozporzadzenia nr 575/2013.

166. W kazdym razie, niezaleznie od dokladnego sformulowania argumentu, wydaje si¢ on
oczywiscie bezzasadny.

167. Po pierwsze, jak wspomniano, EBC w zaskarzonej decyzji zauwazyl, Ze zewnetrzne instytucje
oceny kredytu nie przyznaly Republice Francuskiej najwyzszej mozliwej oceny oraz ze piecioletnie
swapy ryzyka kredytowego bedace przedmiotem obrotu prowadzonego przez Republike
Francuska wiazaly sie z prawdopodobienistwem niewykonania zobowiazania, ktére nie bylo
zerowe. Po drugie, oczywistym jest, ze to nie prawdopodobienistwo niewykonania zobowiazania
przez Republike Francuska bylo powodem (czy tez jednym z powodéw) czesciowej odmowy
wylaczenia, o ktére wnioskowata Crédit Lyonnais. Inne instytucje kredytowe nalezace do grupy
Crédit Agricole uzyskaly bowiem calkowite wylaczenie w odniesieniu do oszczednosci
regulowanych. Po trzecie, w zakresie, w jakim jednym z gléwnych argumentéw podnoszonych
przez Crédit Lyonnais byl charakter oszczednosci regulowanych jako bezpiecznych inwestycji,
wynikajacy z istnienia podwdjnej gwarancji panstwowej, fakt, iz ryzyko niewykonania
zobowiazania przez Republike Francuska nie bylo zerowe, wydaje si¢ elementem o pewnym
Znaczeniu.
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168. Co sie tyczy trzeciej czesci tego zarzutu, nie dostrzegam w argumentach Crédit Lyonnais
podnoszonych w postepowaniu w pierwszej instancji lub w postegpowaniu odwotawczym zadnych
argumentéw, ktére bylyby dodatkowe i odmienne od argumentéw rozpatrywanych przez Sad
i oddalonych w pkt 73—-88 zaskarzonego wyroku.

169. W zwiazku z powyzszym uwazam, ze skarge o stwierdzenie niewazno$ci wniesiona przez
Crédit Lyonnais nalezy oddali¢.

VIIL. Koszty

170. Zgodnie z art. 184 ust. 2 regulaminu postgpowania przed Trybunalem Sprawiedliwosci, jezeli
odwolanie jest zasadne i Trybunal wydaje orzeczenie konczace postepowanie w sprawie,
rozstrzyga on réwniez o kosztach.

171. Artykul 138 ust. 1 tego regulaminu, majacy zastosowanie do postepowania odwolawczego na
podstawie art. 184 ust. 1 tegoz regulaminu, stanowi, ze kosztami zostaje obciazona, na zadanie
strony przeciwnej, strona przegrywajaca sprawe.

172. W niniejszej sprawie EBC wnosil o obcigzenie kosztami strony przeciwnej. Poniewaz
odwolanie zasluguje na uwzglednienie, a skarga na oddalenie, Crédit Lyonnais powinna zostac¢

obcigzona kosztami postepowania poniesionymi w pierwszej instancji oraz w postepowaniu
odwolawczym.

VIII. Wnioski
173. W $wietle powyzszych rozwazan proponuje, aby Trybunat:

— uchylil wyrok Sadu z dnia 14 kwietnia 2021 r., Crédit lyonnais/Europejski Bank Centralny
(T-504/19, EU:T:2021:185);

— oddalit skarge o stwierdzenie niewaznos$ci wniesiong przez Crédit Lyonnais;

— obciazyl Crédit Lyonnais kosztami postgpowania w pierwszej instancji oraz postepowania
odwotawczego.
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