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HOTARAREA TRIBUNALULUI (Camera a doua)

14 aprilie 2021 *

»Politica economica si monetard — Supraveghere prudentiala a institutiilor de credit — Articolul 4
alineatul (1) litera (d) si alineatul (3) din Regulamentul (UE) nr. 1024/2013 — Calcularea indicatorului
efectului de levier — Refuz partial al BCE de a autoriza excluderea expunerilor care indeplinesc anumite

conditii — Articolul 429 alineatul (14) din Regulamentul (UE) nr. 575/2013 — Neexaminarea tuturor
elementelor relevante ale cauzei — Autoritate de lucru judecat — Articolul 266 TFUE”

In cauza T-504/19,
Crédit lyonnais, cu sediul in Lyon (Franta), reprezentatd de A. Champsaur si A. Delors, avocate,
reclamanta,
impotriva

Bancii Centrale Europene (BCE), reprezentata de J. Poscia, R. Ugena si F. Bonnard, in calitate de
agenti, asistati de H.-G. Kamann, avocat,

parata,

avand ca obiect o cerere intemeiatd pe articolul 263 TFUE prin care se solicita anularea Deciziei
ECB-SSM-2019-FRCAG-39 a BCE din 3 mai 2019, adoptata in temeiul articolului 4 alineatul (1)
litera (d) si al articolului 10 din Regulamentul (UE) nr. 1024/2013 al Consiliului din 15 octombrie
2013 de conferire a unor atributii specifice Bancii Centrale Europene in ceea ce priveste politicile
legate de supravegherea prudentiald a institutiilor de credit (JO 2013, L 287, p. 63) si al articolului 429
alineatul (14) din Regulamentul (UE) nr. 575/2013 al Parlamentului European si al Consiliului din
26 iunie 2013 privind cerintele prudentiale pentru institutiile de credit si firmele de investitii si de
modificare a Regulamentului (UE) nr. 648/2012 (JO 2013, L 176, p. 1, rectificari in JO 2013, L 208,
p. 68, si in JO 2013, L 321, p. 6), in masura in care prin aceasta se refuza autorizarea reclamantei sa
excludd anumite expuneri din calculul indicatorului efectului de levier,

TRIBUNALUL (Camera a doua),
compus din doamna V. Tomljenovi¢, presedintd, si domnii F. Schalin si . Nomm (raportor), judecétori,
grefier: doamna M. Marescaux, administratoare,
avand in vedere faza scrisa a procedurii si in urma sedintei din 7 decembrie 2020,

pronunta prezenta

* Limba de procedura: franceza.
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Hotarare

Reclamanta, Crédit lyonnais, este o societate pe actiuni de drept francez autorizatd ca institutie de
credit. Ea este o filiala a Crédit agricole SA. In aceasta calitate, face obiectul supravegherii prudentiale
directe de catre Banca Centrald Europeana (BCE).

La 5 mai 2015, Crédit agricole a solicitat BCE autorizarea, in nume propriu si in numele entitatilor din
grupul Crédit agricole, din care face parte reclamanta, de a exclude din calculul indicatorului efectului
de levier expunerile constituite din sumele aferente produselor reglementate subscrise la aceasta, dar pe
care era obligata sa le transfere la Caisse des dépots et consignations (Casa de Depuneri
si Consemnatiuni) (CDC), institutie publicd francezd, in temeiul articolului 429 alineatul (14) din
Regulamentul (UE) nr. 575/2013 al Parlamentului European si al Consiliului din 26 iunie 2013 privind
cerintele prudentiale pentru institutiile de credit si firmele de investitii si de modificare a
Regulamentului (UE) nr. 648/2012 (JO 2013, L 176, p. 1, rectificari in JO 2013, L 208, p. 68, si in JO
2013, L 321, p. 6).

Produsele in cauza sunt libretul A, reglementat de articolele L.221-1-L.221-9 din code monétaire et
financier francais (Codul monetar si financiar francez, denumit in continuare ,CMF”), libretul de
economii populare (LEP), reglementat de articolele L.221-13-L.221-17-2 din CMEF, si libretul de
dezvoltare durabili si solidard (LDD), reglementat de articolul L.221-27 din CMF. In temeiul articolului
L.221-5 din CMF, o cotad-parte din totalul depozitelor colectate aferente libretului A si LDD este
centralizata intr-un fond de economii administrat de CDC. Situatia este aceeasi in ceea ce priveste
LEP, in temeiul articolului R.221-58 din CMF.

La 24 august 2016, BCE a adoptat Decizia ECB/SSM/2016-969500T]5KRTCJQWXHO05/165, luata in
temeiul articolului 4 alineatul (1) litera (d) si al articolului 10 din Regulamentul (UE) nr. 1024/2013 al
Consiliului din 15 octombrie 2013 de conferire a unor atributii specifice Bancii Centrale Europene in
ceea ce priveste politicile legate de supravegherea prudentiald a institutiilor de credit (JO 2013, L 287,
p. 63), precum si al articolului 429 alineatul (14) din Regulamentul nr. 575/2013, prin care aceasta a
refuzat sa autorizeze Crédit agricole sd excluda din calculul indicatorului efectului de levier expunerile
fatd de CDC constituite din partea din sumele depuse aferente libretului A, LDD si LEP pe care era
obligata sa i-o transfere. In aceasti decizie, BCE a considerat in esenti ci din modul de redactare a
articolului 429 alineatul (14) din Regulamentul nr. 575/2013 rezulta ca autoritatile competente —
cérora li se substituia in temeiul Regulamentului nr. 1024/2013 — dispuneau de o putere discretionara
care le permitea sd excludd sau nu din calculul indicatorului efectului de levier expunerile care
indeplinesc conditiile detaliate de aceastd dispozitie. Intrucat a apreciat ci sumele transferate citre
CDC raméaneau expuneri pertinente pentru calcularea indicatorului efectului de levier al acesteia, ea
nu a admis cererea Crédit agricole.

BCE s-a intemeiat pe trei motive. Primul motiv era intemeiat pe tratamentul contabil al economiilor
colectate. Al doilea motiv consta in obligatia contractuald a Crédit agricole de a rambursa depozitele
clientilor, independent de rambursarea fondurilor transferate citre CDC. Al treilea motiv se intemeia
pe existenta unui termen intre ajustdrile pozitiilor Crédit agricole si cele ale CDC in scopul
reechilibréarii. BCE a considerat ca, in acest interval de timp, Crédit agricole ar putea fi nevoita sa
recurgd la vanzari la preturi de lichidare ale activelor in asteptarea transferurilor de fonduri provenind
de la CDC. BCE a dedus din aceste motive cd mecanismul de transfer de la CDC catre Crédit agricole
avea un caracter imperfect, care diadea nastere unor ingrijordri prudentiale care justificau respingerea
cereril acesteia.

Prin Hotararea din 13 iulie 2018, Crédit agricole/BCE (T-758/16, EU:T:2018:472), Tribunalul a anulat
decizia BCE mentionatd la punctul 4 de mai sus. Acesta a retinut ca primele doud motive evidentiate
de BCE erau afectate de o eroare de drept si ca al treilea motiv era afectat de o eroare vaditd de
apreciere.
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La 26 iulie 2018, Crédit agricole, in nume propriu, precum si in numele diferitor entitati din grupul
Crédit agricole, printre care si al reclamantei, a solicitat din nou autorizatia de a exclude din calculul
indicatorului efectului de levier sumele pe care era obligata si le transfere catre CDC.

La 21 februarie 2019, BCE a comunicat Crédit agricole un proiect de decizie de acordare a beneficiului
derogarii solicitate in favoarea societitii Crédit agricole, precum si tuturor entitétilor din grupul Crédit
agricole, cu exceptia reclamantei, pentru care BCE intentiona sa acorde doar o derogare partiala.

La 6 martie 2019, Crédit agricole si-a prezentat observatiile cu privire la proiectul de decizie.

La 3 mai 2019, BCE a adoptat Decizia ECB-SSM-2019-FRCAG-39 (denumitd in continuare ,decizia
atacatd”), luatd in temeiul articolului 4 alineatul (1) litera (d) si al articolului 429 alineatul (14) din
Regulamentul nr. 575/2013.

Prin decizia atacatd, BCE a autorizat excluderea din calculul indicatorului efectului de levier al Crédit
Agricole si al entitatilor din grup a partii din sumele depuse aferente libretului A, LDD si LEP pe care
erau obligate sd o transmitda CDC, cu exceptia reclamantei, pentru care aceasta derogare a fost acordata
numai in limita a 66 %.

La punctul 2.1 din decizia atacata, BCE a considerat cd erau indeplinite conditiile prevazute la
articolul 429 alineatul (14) literele (a)-(c) din Regulamentul nr. 575/2013, pentru motivul, mai intai, ca
CDC trebuia consideratd o entitate din sectorul public, apoi, cd expunerile fata de CDC erau tratate in
scopuri prudentiale in conformitate cu articolul 116 alineatul (4) din acelasi regulament si, in sfarsit, ca
exista o obligatie de a transfera o cota-parte din economiile depuse aferente libretului A, LDD si LEP
catre CDC in vederea finantarii investitiilor de interes general. De asemenea, BCE a subliniat in esenta
ca aceste conditii nu erau indeplinite in privinta partii din economiile reglementate pentru care nu
exista o obligatie de transfer catre CDC, indiferent de finalitatile utilizarii sale.

La punctul 2.2 din decizia atacatd, in primul rand, BCE a amintit ca recunoasterea in favoarea
autoritatilor competente a unei puteri discretionare cu ocazia punerii in aplicare a articolului 429
alineatul (14) din Regulamentul nr. 575/2013 urmarea sa le permitd efectuarea unui arbitraj intre doud
obiective care constau, pe de o parte, in respectarea logicii indicatorului efectului de levier care
urmarea ca in calculul acestui indicator sd se includd masura expunerii totale a unei institutii de
credit, fara ponderare in functie de risc, si, pe de altd parte, in a permite ca anumite expuneri care
prezintd un profil de risc deosebit de scazut si care nu rezulta dintr-o alegere in materie de investitii a
institutiei de credit s nu fie pertinente pentru calculul indicatorului efectului de levier si sa poata fi
excluse din acest calcul.

In al doilea rand, BCE a subliniat ci termenul de ajustare intre pozitiile institutiilor de credit si CDC
prezenta un anumit risc pentru institutiile de credit, intrucat acestea ramaneau raspunzatoare pentru
depozite fata de deponenti, iar obligatia de a le rambursa chiar inainte de transferul sumelor de la
CDC le-ar fi putut determina sa vanda active foarte lichide sau sd vanda la preturi de lichidare active
cu o depreciere temporard. Ea a subliniat faptul ca importanta acestui risc depindea de concentrarea
expunerilor fata de CDC si cd, in consecintd, o concentrare ridicatd sau masiva de expunere fata de
CDC ar fi trebuit sa fie reflectata cel putin partial in indicatorul efectului de levier.

In al treilea rand, BCE, pentru a pune in echilibru cele doua obiective mentionate la punctul 13 de mai
sus, a urmat o metodologie care a luat in considerare, primo, calitatea creditului administratiei centrale,
secundo, riscul vanzarilor la preturi de lichidare si, tertio, evaluarea concentrarii expunerilor in discutie.
Aceastd metodologie ar fi implicat ca procentul global al exceptarii acordat de BCE ar fi fost cu atat
mai ridicat cu cat riscurile prudentiale ar fi fost mai reduse.
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In ceea ce priveste calitatea creditului administratiei centrale franceze, BCE a retinut, la punctul 2.2.1
din decizia atacatd, cd nu existau probleme prudentiale care ar fi justificat ca aceasta sa nu admita
cererea de exceptare a expunerilor fatd de CDC din calculul indicatorului efectului de levier. Ea a
observat insa cd ratingul atribuit Republicii Franceze de organismele externe de evaluare a creditului
(OEEC) nu era cel mai ridicat posibil si ca cotarea instrumentelor de tip credit default swap la cinci
ani negociate de Republica Francezi era insotitd de o probabilitate de nerambursare care nu era nuld.

In ceea ce priveste riscul vanzirilor la preturi de lichidare, la punctul 2.2.2 din decizia atacati, primo,
BCE a aratat cd termenul de ajustare a pozitiilor cu CDC putea avea drept consecinta ca o institutie
de credit sa fie nevoitd sa efectueze astfel de vanzari pentru a rambursa sumele deponentilor, in
asteptarea transferului fondurilor de catre CDC. Secundo, aceasta a considerat cd, daca un termen mai
mic de cinci zile constituia un transfer aproape instantaneu care continea doar un risc limitat de
vanzari la preturi de lichidare, sistemul bazat pe decade de ajustare a pozitiilor cu CDC implica un
termen care putea ajunge pana la zece zile. Tertio, BCE a observat, pe de o parte, cd, in timpul
crizelor bancare recente, intre 10 % si 30 % dintre depozitele — chiar garantate — ale unei institutii de
credit fusesera retrase in mai putin de cinci zile si, pe de altd parte, in esentd, ca libretul A avea un
caracter mai lichid decat un cont de economii. Quarto, BCE a subliniat ca, desi, printr-o decizie din
24 august 2016, admisese ca termenul de ajustare a pozitiilor cu CDC nu se afla la originea unui risc de
lichiditate, ficuse aceasta in cadrul unei aprecieri a cerintelor de acoperire a necesarului de lichiditate,
care era diferitd de cea a indicatorului efectului de levier. Quinto, in ceea ce priveste in special
reclamanta, BCE a aratat ca o retragere de 30% din economii in mai putin de cinci zile ar fi
reprezentat 5,4 miliarde de euro.

In ceea ce priveste evaluarea concentririi expunerilor fatd de CDC, la punctul 2.2.3 din decizia atacati,
primo, BCE a subliniat existenta unui mecanism de solidaritate in cadrul grupului Crédit agricole care
implica o obligatie legald intre entitatile afiliate de a furniza un sprijin sub forma de capital si de
lichiditati, care justifica evaluarea riscului de concentrare pentru entitétile afiliate la nivelul grupului.
Ea a dedus de aici cd nu exista niciun risc de concentrare in sensul articolului 81 din Directiva
2013/36/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 26 iunie 2013 cu privire la accesul la
activitatea institutiilor de credit si supravegherea prudentiala a institutiilor de credit si a firmelor de
investitii, de modificare a Directivei 2002/87/CE si de abrogare a Directivelor 2006/48/CE
si 2006/49/CE (JO 2013, L 176, p. 338).

Secundo, in ceea ce priveste in special reclamanta, BCE a observat ca aceasta nu era acoperitd de
mecanismul de solidaritate al grupului Crédit agricole si cd, prin urmare, riscul de concentrare
trebuia, in ceea ce o priveste, sa fie examinat pe o bazi subconsolidati. Intrucat cota expunerilor fati
de CDC in raport cu fondurile proprii de nivel 1 ale reclamantei era de 134 % in anul 2015 si de
231 % in anul 2018, BCE a retinut existenta unui risc de concentrare a expunerilor fatd de CDC.

BCE a concluzionat cd, pentru a atenua impactul asupra capitalului al unei retrageri masive de
depozite, era prudent sa includd un anumit nivel de expuneri fatdi de CDC in calculul indicatorului
efectului de levier al reclamantei, pe care 1-a stabilit la 34 %.

Procedura si concluziile partilor

Prin cererea introductiva depusd la grefa Tribunalului la 12 iulie 2019, reclamanta a introdus prezenta
actiune.

La 30 iunie 2020, Tribunalul a solicitat informatii BCE, in temeiul masurilor de organizare a procedurii
previzute la articolul 89 din Regulamentul siu de proceduri. In urma observatiilor prezentate de
reclamantd la 28 septembrie 2020 cu privire la raspunsul BCE, au fost adresate intrebari suplimentare
acesteia din urma la 15 octombrie 2020.
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La propunerea judecatorului raportor, Tribunalul (Camera a doua) a hotarat deschiderea fazei orale a
procedurii.

In sedinta din 7 decembrie 2020 au fost ascultate pledoariile partilor si raspunsurile lor la intrebirile
orale adresate de Tribunal.

Reclamanta solicitd Tribunalului:

— anularea deciziei atacate, in masura in care prin aceasta i se refuzd autorizatia de a exclude din
calculul indicatorului efectului de levier 34 % din expunerile sale fata de CDC;

— obligarea BCE la plata cheltuielilor de judecata.
BCE solicitd Tribunalului:
— respingerea actiunii;

— obligarea reclamantei la plata cheltuielilor de judecata.

in drept

Prin actiunea formulatd, reclamanta contesta legalitatea deciziei atacate, adoptatd in temeiul articolului
4 alineatul (1) litera (d) din Regulamentul nr. 1024/2013 si al articolului 429 alineatul (14) din
Regulamentul nr. 575/2013.

Potrivit articolului 4 alineatul (1) litera (d) din Regulamentul nr. 1024/2013, s-a incredintat BCE
atributia de a ,asigur[a] conformit[atea] cu actele mentionate la articolul 4 alineatul (3) primul
paragraf, care impun institutiilor de credit cerinte prudentiale in domeniul cerintelor de fonduri
proprii, al securitizarii, al limitelor aferente expunerilor mari, al lichiditétii, al efectului de levier,
precum si al raportirii si publicdrii informatiilor referitoare la aceste aspecte”. In plus, intrucat
reclamanta face parte dintr-un grup supravegheat direct de BCE, punerea in aplicare a acestei atributii
este de competenta directd a acesteia, iar nu a autoritatilor nationale, in cadrul mecanismului unic de
supraveghere (a se vedea in acest sens Hotardrea din 16 mai 2017, Landeskreditbank
Baden-Wirttemberg/BCE, T-122/15, EU:T:2017:337, punctul 63).

Conform articolului 4 alineatul (3) din Regulamentul nr. 1024/2013, ,,[i]n scopul indeplinirii atributiilor
care i sunt conferite in temeiul prezentului regulament si in vederea realizarii obiectivului de a asigura
standarde ridicate de supraveghere, BCE aplica integral dreptul relevant al Uniunii”. Printre aceste
dispozitii relevante figureaza Regulamentul nr. 575/2013.

Potrivit articolului 429 alineatul (14) din Regulamentul nr. 575/2013, ,[a]utoritatile competente pot sa
permitd unei institutii sd excludd din masurarea expunerii expunerile care indeplinesc toate conditiile
urmatoare: (a) sunt expuneri fatd de o entitate din sectorul public; (b) sunt tratate in conformitate cu
articolul 116 alineatul (4); (c) rezulta din depozite pe care institutia are obligatia legald de a le
transfera catre entitatea din sectorul public mentionatd la litera (a) in scopul finantarii de investitii de
interes general”.

Astfel cum s-a amintit la punctele 10-20 de mai sus, prin decizia atacatd, BCE a refuzat in parte sa
admitd cererea reclamantei prin care se solicita ca, in temeiul articolului 429 alineatul (14) din
Regulamentul nr. 575/2013, toate expunerile sale fatd de CDC, constind in partea din depozitele
primite aferente economiilor reglementate pe care este obligatd sa i le transfere, si fie excluse din
calculul indicatorului efectului de levier. BCE a aplicat o metodologie care ia in considerare, in primul
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rand, calitatea creditului administratiei centrale, in al doilea rand, riscul vanzarilor la preturi de
lichidare si, in al treilea rand, evaluarea concentrarii expunerilor in cauza. Aceste criterii au fost
examinate in motivele care figureaza la punctele 2.2.1-2.2.3 din decizia atacata.

In sustinerea actiunii formulate, reclamanta invoca printre altele trei motive.

Primul motiv se intemeiaza pe o incalcare a articolului 266 TFUE. Reclamanta sustine in esenta ca cele
trei motive invocate de BCE in decizia atacata nu corespund unei executari corecte a Hotarérii din
13 iulie 2018, Crédit agricole/BCE (T-758/16, EU:T:2018:472). Al doilea motiv priveste in mod specific
motivul intemeiat pe riscul de concentrare pe care l-ar prezenta expunerile reclamantei fata de CDC.
Acesta este intemeiat in esentd pe erori de drept savarsite de BCE. Al treilea motiv contestid
temeinicia motivelor deciziei atacate si este intemeiat pe erori viadite de apreciere siavarsite de BCE.

Cu privire la primul motiv, intemeiat in esentd pe incdlcarea articolului 266 TFUE

Reclamanta sustine céd cele trei motive ale deciziei atacate — si anume evaluarea calitatii creditului
administratiei centrale, riscul vanzarilor la preturi de lichidare legat de termenul de ajustare de zece
zile si concentrarea ridicata a expunerilor sale fata de CDC —, prin care BCE a refuzat sa admité in
totalitate cererea formulatd in temeiul articolului 429 alineatul (14) din Regulamentul nr. 575/2013 in
ceea ce o priveste, au fost deja examinate si inlaturate de Tribunal in Hotéréarea sa din 13 iulie 2018,
Crédit agricole/BCE (T-758/16, EU:T:2018:472), care ar avea autoritate de lucru judecat. Ea face
trimitere in aceasta privintd la punctele 61-63, 66, 80 si 81 din hotirdrea mentionata.

Potrivit articolului 266 primul paragraf TFUE, institutia emitentd a actului anulat este obligatd sa ia
masurile impuse de executarea hotédrarii de anulare. Aceste dispozitii prevad o repartizare a
competentelor intre autoritatea judiciara si autoritatea administrativa, potrivit céreia institutia
emitentd a actului anulat are sarcina s determine masurile necesare pentru executarea unei hotarari
de anulare (a se vedea Hotirarea din 5 septembrie 2014, Editions Odile Jacob/Comisia, T-471/11,
EU:T:2014:739, punctul 55 si jurisprudenta citata).

In aceasta privints, pentru a se conforma hotararii de anulare si pentru a-i asigura executarea integrali,
institutia vizata este obligatd, potrivit unei jurisprudente constante, si respecte nu doar dispozitivul
hotararii, ci si motivele pe baza carora a fost pronuntat si care constituie temeiul necesar al hotararii,
in sensul ca sunt indispensabile pentru a determina sensul exact a ceea ce s-a hotérat in dispozitiv.
Astfel, aceste motive sunt cele care, pe de o parte, identificd dispozitia exactd consideratd nelegala si,
pe de altd parte, releva motivele exacte ale nelegalitatii constatate in dispozitiv si pe care institutia
vizatd trebuie si le ia in considerare, atunci cind inlocuieste actul anulat (Hotirérea din 26 aprilie
1988, Asteris si altii/Comisia, 97/86, 99/86, 193/86 si 215/86, EU:C:1988:199, punctul 27, Hotararea din
6 martie 2003, Interporc/Comisia, C-41/00 P, EU:C:2003:125, punctul 29, si Hotararea din
13 septembrie 2005, Recalde Langarica/Comisia, T-283/03, EU:T:2005:315, punctul 50).

Articolul 266 TFUE impune institutiei vizate sd evite ca orice act menit sd inlocuiasca actul atacat sa fie
afectat de aceleasi nereguli care au fost identificate in hotararea de anulare (Hotdrarea din 6 martie
2003, Interporc/Comisia, C-41/00 P, EU:C:2003:125, punctul 30, si Hotararea din 13 septembrie 2005,
Recalde Langarica/Comisia, T-283/03, EU:T:2005:315, punctul 51).

In sfarsit, trebuie subliniat ci articolul 266 TFUE nu impune o obligatie institutiei emitente a actului
anulat decat in limitele a ceea ce este necesar pentru a asigura executarea hotararii de anulare
(Hotérarea din 6 martie 2003, Interporc/Comisia, C-41/00 P, EU:C:2003:125, punctul 30, si Hotararea
din 5 septembrie 2014, Editions Odile Jacob/Comisia, T-471/11, EU:T:2014:739, punctul 57).
Procedura avand ca obiect inlocuirea unui asemenea act poate fi astfel reluata exact de la punctul in
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care a survenit nelegalitatea (a se vedea Hotérarea din 29 noiembrie 2007, Italia/Comisia, C-417/06 P,
nepublicata, EU:C:2007:733, punctul 52 si jurisprudenfa citatd, Hotdrarea din 5 septembrie 2014,
Editions Odile Jacob/Comisia, T-471/11, EU:T:2014:739, punctul 58).

Argumentatia reclamantei trebuie impartitd in trei aspecte, dupd cum este in discutie pretinsa
nerespectare a Hotararii din 13 iulie 2018, Crédit agricole/BCE (T-758/16, EU:T:2018:472), prin
motivele detaliate la punctul 2.2.1, la punctul 2.2.2 sau, respectiv, la punctul 2.2.3 din decizia atacata.

Cu privire la motivul intemeiat pe calitatea creditului administratiei centrale (punctul 2.2.1 din decizia
atacatd)

Reclamanta aminteste ca executarea Hotédrarii din 13 iulie 2018, Crédit agricole/BCE (T-758/16,
EU:T:2018:472), implica examinarea si stabilirea de catre BCE a probabilitatii unui risc de
nerambursare de citre Republica Francezi. In decizia atacati, BCE ar recunoaste ci nu ar exista
preocupdri prudentiale specifice in ceea ce priveste capacitatea administratiei centrale de a-si indeplini
obligatiile si s-ar limita s& sublinieze ca ratingul atribuit Republicii Franceze de ciatre OEEC nu ar fi cel
mai ridicat posibil si cd probabilitatea de nerambursare nu ar fi nuld. Aceste elemente nu ar permite sa
se stabileasca eventualitatea, cu alte cuvinte probabilitatea rezonabild, a unei nerambursari.

BCE arata ca criteriul calitatii creditului administratiei franceze nu este decat unul dintre criteriile
examinate in decizia atacatd. Ea adaugd ca a efectuat in decizia atacatd o analizd a probabilitatii
acestui risc de neplatd, care a determinat-o s atribuie Republicii Franceze nivelul 1 de calitate a
creditului in temeiul articolului 114 alineatul (2) din Regulamentul nr. 575/2013, dispozitie la care
face trimitere articolul 429 alineatul (14), prin intermediul articolului 116 alineatul (4) din acesta. BCE
aminteste cd a concluzionat in sensul existentei unui risc de nerambursare insuficient pentru a justifica,
singur, un refuz al exceptarii solicitate, dar care nu era nul.

BCE aratd ca Tribunalul si-a cenzurat analiza numai in masura in care a retinut, pentru a respinge
cererea de exceptare, c, in principiu si fird examinarea cauzei, un stat poate fi in situatie de neplata.
Ea deduce de aici cd, pentru a se conforma prevederilor Hotéararii din 13 iulie 2018, Crédit
agricole/BCE (T-758/16, EU:T:2018:472), ii revenea numai sarcina de a efectua o examinare a riscului
de neplata de catre Republica Francezd, problema dacé acesta era sau nu verosimil tindnd de punerea
in aplicare a puterii sale discretionare.

Tribunalul aratd cd, la punctele 59-62 si 66 din Hotararea din 13 iulie 2018, Crédit agricole/BCE
(T-758/16, EU:T:2018:472), a fost constatata o eroare de drept sivarsita de BCE numai in mésura in
care BCE s-a limitat sd evidentieze doar eventualitatea unei neplati de catre Republica Francezd, fard a
analiza probabilitatea acesteia. Rezulta de aici cd BCE nu era impiedicatd de hotirarea mentionata si ia
in considerare eventualitatea unei nerambursiri de cétre Republica Franceza in cadrul analizei sale, ci
era obligata sa efectueze o analiza a probabilitatii acestui risc.

Din cuprinsul punctului 2.2.1 din decizia atacata reiese ca BCE s-a referit la doua elemente pentru a
concluziona ca, in cazul in care calitatea creditului administratiei centrale franceze nu prezenta
probleme prudentiale care ar fi justificat ca aceasta s nu admita cererea de exceptare a expunerilor
fatd de CDC din calculul indicatorului efectului de levier, riscul unei neramburséri de céitre Republica
Francezd nu era nul. Aceste doua elemente sunt, pe de o parte, imprejurarea cd ratingul atribuit
acestui stat de catre OEEC nu era cel mai ridicat posibil si, pe de alta parte, imprejurarea ca cotarea
instrumentelor de tip credit default swap la cinci ani negociate de Franta era insotitd de o
probabilitate de nerambursare de 0,611 %.
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In consecinti, din moment ce BCE a efectuat, in decizia atacati, o analizi a probabilititii unei
nerambursiri de catre Republica Francezd, ea nu a incédlcat Hotararea din 13 iulie 2018, Crédit
agricole/BCE (T-758/16, EU:T:2018:472), astfel incat argumentatia formulatd de reclamanta in aceasta
privinta in cadrul primului aspect al primului motiv trebuie respinsa.

In ceea ce priveste critica reclamantei intemeiatd pe faptul ca BCE nu ar fi demonstrat probabilitatea
unei neplati de céitre Republica Francezd, aceasta priveste, in realitate, temeinicia analizei BCE. Prin
urmare, critica respectiva va trebui examinatd, daca este cazul, in cadrul celui de al treilea motiv.

Cu privire la motivul intemeiat pe nivelul de concentrare a expunerilor fata de CDC (punctul 2.2.3 din
decizia atacatd)

Reclamanta considerd ca criteriul nivelului de concentrare a expunerilor fatd de CDC nu putea fi
retinut de BCE fard a incalca Hotararea din 13 iulie 2018, Crédit agricole/BCE (T-758/16,
EU:T:2018:472). Pe de o parte, ea aminteste cd Tribunalul a statuat in cuprinsul acesteia ca criteriul
concentrdrii nu ar putea fi relevant decét in eventualitatea in care, din cauza neplitii de catre Republica
Franceza, sumele transferate aferente economiilor reglementate nu ar fi putut fi obtinute de la CDC. Pe
de altd parte, ea sustine ca probabilitatea unei astfel de neplati nu a fost demonstrata de BCE.

BCE raspunde ca, intrucat a examinat si a stabilit probabilitatea unei neplati de catre Republica
Francezd, avea dreptul sa ia in considerare nivelul de concentrare a expunerilor reclamantei fatd de
CDC. Ea adaugi ca acest motiv nu a constituit un criteriu determinant si a fost apreciat in raport cu
celelalte criterii identificate, astfel cum atesta metodologia aplicata in decizia atacata.

La punctul 63 din Hotararea din 13 iulie 2018, Crédit agricole/BCE (T-758/16, EU:T:2018:472), s-a
statuat cd, intrucat BCE nu analizase probabilitatea unei neplati de céatre Republica Franceza, nici
evidentierea volumului expunerilor reclamantei fatd de CDC nu putea, in sine, sa justifice luarea in
considerare a expunerilor mentionate in calculul indicatorului efectului de levier. Astfel, Tribunalul a
indicat ca volumul mentionat nu ar fi putut fi pertinent decat in eventualitatea in care, din cauza unei
neplati de catre Republica Franceza, reclamanta nu ar fi putut obtine de la CDC sumele transferate in
cadrul economiilor reglementate si ar fi trebuit si recurga la vanzari fortate de active.

Rezulta ca BCE putea, fira a incalca Hotararea din 13 iulie 2018, Crédit agricole/BCE (T-758/16,
EU:T:2018:472), sa ia in considerare nivelul de concentrare a expunerilor reclamantei fatd de CDC, cu
conditia ca aceasta luare in considerare si fie asociata cu o examinare a probabilitatii unei neplati de
catre Republica Franceza. Or, astfel cum s-a aratat la punctele 44 si 45 de mai sus, BCE a efectuat o
asemenea examinare.

In consecintd, al doilea aspect al primului motiv trebuie respins.

Cu privire la motivul intemeiat pe riscul vanzarilor la preturi de lichidare (punctul 2.2.2 din decizia
atacatd)

Reclamanta aminteste ca executarea corespunzitoare a Hotararii din 13 julie 2018, Crédit agricole/BCE
(T-758/16, EU:T:2018:472), implica efectuarea de catre BCE a unei analize aprofundate a economiilor
reglementate pentru a aprecia dacd era posibil ca retragerile si prezinte un volum si un caracter
neasteptat care si depaseasca scenariile de ,crizda gravd” avute in vedere in cadrul calculului
indicatorului de lichiditate. Aceasta sustine cd BCE nu a efectuat o astfel de analiza.

Pe de o parte, BCE nu ar demonstra in ce masurd un decalaj temporal, despre care admite cd nu
implica niciun risc de lichiditate, ar putea prezenta totusi riscul efectului de levier.
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Pe de altd parte, BCE s-ar fi limitat la consideratii generale si ipotetice fara a examina particularitétile
economiilor reglementate. In aceasti privint, ea arati ca ipoteza avuti in vedere de BCE in decizia
atacatd privind retrageri neasteptate si masive nu este sustinutd de nicio informatie concreta si nu
poate fi transpusd in cazul economiilor reglementate, care dispun de o dubla garantie de stat, in ceea
ce priveste atat deponentii, cat si institutiile de credit, si constituie o investitie sigurd in caz de criza.

Ea adauga ca argumentatia BCE se intemeiaza pe postulatul ca un precedent recent ar fi demonstrat ca
retragerile masive (intre 10 % si 30 % din depozit) de economii reglementate puteau interveni intr-un
termen scurt. In aceastd privintd, ea contestd atat lipsa explicirii, in decizia atacatd, a caracteristicilor
exemplului pe care s-a intemeiat BCE, cat si pertinenta acestui exemplu.

Reclamanta deduce de aici ca nici ipoteza unei retrageri masive din economiile reglementate, nici cea a
unei vanzéri la preturi de lichidare ale activelor nu sunt credibile si ca, printr-un astfel de rationament,
BCE a incalcat Hotérarea din 13 iulie 2018, Crédit agricole/BCE (T-758/16, EU:T:2018:472).

BCE aminteste ca Tribunalul, in aceastd hotarare, a statuat cd termenul de ajustare a pozitiilor putea fi
un criteriu pertinent in aprecierea riscului efectului de levier, fara a fi pertinent pentru riscul de
lichiditate, in eventualitatea in care retragerile efectuate de deponenti ar fi fost atit de importante
incat ar fi depasit scenariile de ,criza gravd” avute in vedere in cadrul calculului indicatorului de
lichiditate.

BCE sustine cd a examinat cu atentie si cu impartialitate caracteristicile economiilor reglementate, ceea
ce a determinat-o s considere ca retragerile clientelei ar fi putut depasi scenariile de ,criza grava”, si
cd, in consecintd, era indreptititd sa retind in evaluarea sa criteriul termenului de ajustare. Ea
aminteste in aceastd privinta cd termenul de ajustare a pozitiillor cu CDC poate fi de zece zile, ceea ce
implica aplicarea celei de a doua coloane a tabelului care figureaza in decizia atacata.

BCE recunoaste ca produsele de economii sunt investitii sigure in timp de crizd, dar apreciazd in esenta
ci aceasta caracteristicd este deconectata de riscul unor retrageri masive (bank run), care se aplicd
economiilor reglementate din cauza lichiditatii lor foarte mari. Ea aminteste in aceasta privinta ca nu
existd o limitare legald a retragerilor din economiile mentionate, ceea ce le face comparabile cu
conturile curente clasice. BCE adauga cia nici garantia de stat nu este de naturd sa prevind orice risc
de retrageri masive, din moment ce decizia atacatd aminteste ca au fost observate, cu ocazia crizelor
bancare recente, retrageri masive — de ordinul a 10-30 % — din depozitele supuse unei scheme de
garantare.

BCE apreciazd cd informatiile care figureaza in decizia atacatd permit si se aprecieze relevanta
exemplului pe care s-a intemeiat.

In sfarsit, BCE subliniazi in esenti ci examinarea riscului efectului de levier este diferitd de cea a
riscului de lichiditate si ca articolul 429 alineatul (14) din Regulamentul nr. 575/2013 nu prevede nicio
metodd care trebuie urmatéd pentru examinarea cererilor efectuate in temeiul acestei dispozitii.

La punctele 70 si 71 din Hotararea din 13 iulie 2018, Crédit agricole/BCE (T-758/16, EU:T:2018:472),
Tribunalul a aratat cd riscurile asociate unui efect de levier excesiv — si anume obligatia de a lua
masuri neplanificate de corectare a planului sau de afaceri, inclusiv vanzarea de active in regim de
urgentd, ceea ce ar putea duce la pierderi sau la reevaluari ale activelor ramase — surveneau din cauza
unei insuficiente de lichiditate. La punctele 73-78 din aceasta hotarare, Tribunalul a observat de
asemenea cd BCE, in decizii privind indicatorul de lichiditate, apreciase ca termenul de ajustare a
pozitiilor cu CDC nu era la originea unui risc de lichiditate si cd aceasta pozitie era impartasita de
Autoritatea Bancard Europeana (ABE) intr-un raport din data de 15 decembrie 2015 cu privire la
cerintele de finantare stabila netd, in temeiul articolului 510 din Regulamentul nr. 575/2013. Aceste
constatari au determinat Tribunalul sa formuleze trei concluzii.
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In primul rand, la punctul 79 din Hotirarea din 13 iulie 2018, Crédit agricole/BCE (T-758/16,
EU:T:2018:472), Tribunalul a statuat cd pozitia de principiu a BCE, potrivit careia termenul de
ajustare in discutie ar fi putut favoriza producerea riscurilor asociate unui efect de levier excesiv, desi
nu constituia un risc de lichiditate, prin generalitatea sa, avea un caracter vadit eronat.

In al doilea rand, la punctul 80 din Hotirarea din 13 iulie 2018, Crédit agricole/BCE (T-758/16,
EU:T:2018:472), Tribunalul a aratat cd termenul de ajustare a pozitillor cu CDC ar fi putut fi
pertinent pentru riscul efectului de levier, desi nu era pertinent pentru riscul de lichiditate, doar in
ipoteza in care retragerile depozitelor legate de economiile reglementate ar fi fost de o asemenea
amploare incat aceasta ar fi depasit ,criza gravd” avuta in vedere in cadrul calculului indicatorului de
lichiditate, in temeiul articolului 412 alineatul (1) din Regulamentul nr. 575/2013.

In al treilea rand, la punctul 81 din Hotirarea din 13 iulie 2018, Crédit agricole/BCE (T-758/16,
EU:T:2018:472), Tribunalul a subliniat cd pentru a respinge cererea reclamantei nu se putea lua in
considerare o asemenea eventualitate fard o analizd aprofundata de catre BCE a caracteristicilor
economiilor reglementate. Aceasta analiza ar fi trebuit in special s& determine BCE s analizeze daca,
avand in vedere caracteristicile acestora, era posibil ca retragerile economiilor reglementate sa prezinte
un astfel de volum si un astfel de caracter neasteptat incét sa se recurga la masurile avute in vedere la
articolul 4 alineatul (1) punctul 94 din Regulamentul nr. 575/2013 fard sa se poati astepta transferurile
de fonduri provenind de la CDC in cadrul ajustérii pozitiilor.

Rezultd ca Tribunalul nu a exclus ca termenul de ajustare a pozitiilor cu CDC sa poata fi luat in
considerare cu ocazia aprecierii riscului efectului de levier — chiar dacéd acesta nu prezintd probleme
din perspectiva indicatorului de lichiditate —, insa a limitat aceasta eventualitate doar la ipoteza
retragerilor care depasesc ,criza grava” avutd in vedere in cadrul indicatorului de lichiditate. Acesta a
subliniat, in plus, obligatia BCE de a-si intemeia aprecierea pe o analizd aprofundata a caracteristicilor
economiilor reglementate.

La punctul 2.2.2 din decizia atacata, BCE a apreciat ca economiile reglementate puteau face obiectul
unor retrageri masive intr-un termen scurt (pana la 30 % intr-un termen mai mic de cinci zile), in
pofida garantiei de stat care ii era asociata. Pentru a justifica aceastd apreciere, BCE s-a intemeiat, pe
de o parte, pe experienta crizelor bancare recente, din care ar rezulta ca 10-30 % din depozitele unei
institutii de credit au fost retrase in mai putin de cinci zile, si, pe de alta parte, pe caracterul deosebit
de lichid al economiilor reglementate. In plus, aceasta a amintit ca o retragere de 30 % din depozitele in
cauza ar fi implicat o rambursare de aproape 5,4 miliarde de euro pentru reclamanta.

Rezultd de aici, pe de o parte, cd BCE, referindu-se la retrageri masive si intr-un termen scurt, a limitat
luarea in considerare a termenului de ajustare a pozitiilor reclamantei cu CDC la ipoteza avuta in
vedere la punctul 80 din Hotéréarea din 13 iulie 2018, Crédit agricole/BCE (T-758/16, EU:T:2018:472),
astfel incat nu a incalcat autoritatea de lucru judecat aferenta hotérarii mentionate cu privire la acest
aspect. Prin urmare, argumentatia formulata de reclamanta in aceastd privinta in cadrul celui de al
treilea aspect al primului motiv trebuie respinsa.

In ceea ce priveste, pe de alti parte, aspectul daci BCE s-a conformat punctului 81 din Hotirarea din
13 iulie 2018, Crédit agricole/BCE (T-758/16, EU:T:2018:472), efectudnd o analizd aprofundata a
economiilor reglementate, Tribunalul apreciaza ca acest aspect se confunda cu aprecierea temeiniciei
deciziei atacate si este adecvat sd o examineze impreuna cu al treilea motiv.
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Cu privire la al doilea motiv, intemeiat pe incilcarea articolului 429 alineatul (14) si a
articolului 400 alineatul (1) litera (a) din Regulamentul nr. 575/2013

Prezentul motiv, care priveste legalitatea motivului care figureaza la punctul 2.2.2 din decizia atacata si
care se refera la nivelul de concentrare a expunerilor reclamantei fatd de CDC, poate fi impartit in
doua aspecte.

In cadrul primului aspect, reclamanta reproseazi in esentd BCE ca s-a intemeiat pe riscul de
concentrare pe care il implicd expunerile fatd de CDC, desi un astfel de risc nu ar putea fi luat in
considerare cu ocazia punerii in aplicare a articolului 429 alineatul (14) din Regulamentul
nr. 575/2013.

In cadrul unui al doilea aspect, reclamanta sustine in esentd cd BCE si-a arogat o competenti
normativa adoptand o metodologie cu aplicabilitate generald cu ocazia aprecierii acestui risc, desi i-a
fost delegatd numai o competentd individuala de decizie.

Cu privire la primul aspect al celui de al doilea motiv, prin care se contestd luarea in considerare a
riscului de concentrare prezentat de expunerile fata de CDC

Reclamanta considerd cd luarea in considerare a riscului de concentrare demonstreaza ca BCE isi
utilizeaza competentele in temeiul articolului 429 alineatul (14) din Regulamentul nr. 575/2013 in alte
scopuri decat cele pentru care i-au fost delegate, si anume pentru a exercita un control asupra riscului
de concentrare pe care il implicd expunerile fatd de CDC, in conditiile in care expunerile suverane nu
sunt luate in considerare in calculul acestui risc, in temeiul articolului 400 alineatul (1) litera (a) din
Regulamentul nr. 575/2013. Aceasta deduce de aici ca BCE, pe de o parte, a incélcat articolul 400
alineatul (1) litera (a) din Regulamentul nr. 575/2013 si, pe de altd parte, a utilizat competenta care ii
este conferitd de articolul 429 alineatul (14) din Regulamentul nr. 575/2013 pentru o finalitate care nu
tine de aceasta dispozitie.

BCE apreciaza ca argumentatia reclamantei trebuie respinsa.

In esenti, in cadrul prezentului aspect al celui de al doilea motiv, reclamanta prezinti doua critici,
intemeiate pe incélcarea, pe de o parte, a articolului 400 alineatul (1) litera (a) din Regulamentul
nr. 575/2013 si, pe de altd parte, a articolului 429 alineatul (14) din regulamentul mentionat.

Cu titlu introductiv, in masura in care reclamanta contesti luarea in considerare de ciatre BCE a
riscului de concentrare cu ocazia examinarii indicatorului efectului de levier, trebuie aratat ca
notiunea de risc de concentrare este avuta in vedere atat in Directiva 2013/36, cat si in Regulamentul
nr. 575/2013.

Conform articolului 81 din Directiva 2013/36:

»~Autoritatile competente se asigurd ca riscul de concentrare rezultat din expunerile fata de fiecare
contraparte, inclusiv contrapartide centrale, grupuri de contrapartide asociate si contrapartide din
acelasi sector economic, aceeasi regiune geografica sau care desfasoara aceeasi activitate sau furnizeaza
aceeasi marfi, sau din aplicarea tehnicilor de diminuare a riscului de credit, inclusiv, in special, riscurile
aferente expunerilor indirecte mari din credite, de exemplu, fatd de un singur emitent de garantii, este
abordat si controlat, inclusiv prin intermediul unor politici si proceduri scrise.”

Articolul 395 alineatul (1) din Regulamentul nr. 575/2013 priveste riscul de concentrare prezentat de
un client sau de grup de clienti aflati in legiturd. In esentd, acesta urmireste si impiedice ca
expunerile in privinta lor sa depaseasca 25 % din fondurile proprii ale institutiei sau 150 000 000 de
euro, fiind aplicabil pragul cel mai ridicat.
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Rezultd ca tratamentul si controlul riscului de concentrare urméresc in esentd sid aprecieze nivelul
diversificarii expunerilor unei institutii de credit si sd evite o concentrare prea mare a expunerilor
mentionate fata de anumite contraparti.

In ceea ce priveste, in primul rand, critica intemeiatd pe incilcarea articolului 429 alineatul (14) din
Regulamentul nr. 575/2013, se pune problema dacé nivelul de concentrare a expunerilor in cauza fata
de CDC este un considerent pertinent cu ocazia punerii in aplicare a acestei dispozitii.

In aceastd privinta, trebuie amintit ci, la punctul 51 din Hotirarea din 13 iulie 2018, Crédit
agricole/BCE (T-758/16, EU:T:2018:472), Tribunalul a subliniat cd puterea delegatd autoritétilor
competente de articolul 429 alineatul (14) din Regulamentul nr. 575/2013 urmarea sa le permita sa
efectueze un arbitraj intre obiectivul indicatorului efectului de levier — care este masura expunerii
totale a unei institutii de credit, fara ponderare in functie de risc — si posibilitatea de a exclude din
calculul acestui indicator anumite expuneri care prezintd un profil de risc deosebit de scazut si care
nu rezulta dintr-o alegere in materie de investitii a institutiei de credit.

Or, in eventualitatea in care riscul unei nepléti de catre contraparte nu ar putea fi exclus, nivelul de
concentrare a expunerilor in cauza ar putea constitui un considerent pertinent cu ocazia arbitrajului
pe care BCE este obligata sa il efectueze.

Este ceea ce Tribunalul a retinut la punctul 63 din Hotararea din 13 iulie 2018, Crédit agricole/BCE
(T-758/16, EU:T:2018:472). Astfel, argumentul BCE intemeiat pe volumul expunerilor fata de CDC nu
a fost respins pentru motivul cd aceasta consideratie nu ar fi pertinenta. Dimpotriva, Tribunalul a
subliniat ca volumul expunerilor fatd de CDC ar fi putut fi pertinent in eventualitatea in care, din
cauza unei neplati de céitre Republica Franceza, reclamanta nu ar fi putut obtine de la CDC sumele
transferate in cadrul economiilor reglementate si ar fi trebuit sa recurgé la vanziri fortate de active.

Prin urmare, fird a savarsi o eroare de drept, BCE a luat in considerare nivelul de concentrare a
expunerilor reclamantei fata de CDC cu ocazia aplicarii articolului 429 alineatul (14) din Regulamentul
nr. 575/2013.

In ceea ce priveste, in al doilea rand, critica intemeiati pe incilcarea articolului 400 alineatul (1)
litera (a) din Regulamentul nr. 575/2013, reclamanta sustine in esentd ca BCE nu putea lua in
considerare riscul de concentrare fatd de CDC, din moment ce acest tip de expunere este exclus din
calculul riscului de concentrare.

Desigur, in temeiul articolului 400 alineatul (1) litera (a) din Regulamentul nr. 575/2013, expunerile
fata de CDC sunt exceptate de la aplicarea articolului 395 alineatul (1) din acelasi regulament, cu alte
cuvinte nu sunt luate in considerare in cadrul aprecierii riscului de concentrare avut in vedere de
aceasta dispozitie. Totusi, prezenta decizie nu se refera la respectarea articolului 395 alineatul (1) din
regulamentul mentionat, ci la respectarea articolului 429 alineatul (14) din acesta.

Rezultd cd articolul 400 alineatul (1) litera (a) din Regulamentul nr. 575/2013 nu este aplicabil
prezentei cauze si, prin urmare, reclamanta nu poate reprosa BCE ca l-a incalcat.

In consecinti, primul aspect al celui de al doilea motiv trebuie respins.

Cu privire la al doilea aspect al celui de al doilea motiv, prin care se contestd in esentd aplicarea de
catre BCE a unei metodologii cu aplicabilitate generald

Reclamanta subliniazd ca competentele delegate BCE prin Regulamentul nr. 1024/2013 se limiteaza la

verificarea respectirii de catre institutiile de credit a Regulamentului nr. 575/2013 si ca nu dispune de
nicio competentd normativa. Aceasta sustine cd baremul privind nivelurile de concentrare care
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figureaza in decizia atacatd este prezentat de BCE ca avand aplicabilitate generald, intrucat are vocatia
de a se aplica oricdrei institutii de credit care solicitd sd beneficieze de articolul 429 alineatul (14) din
Regulamentul nr. 575/2013. In consecints, BCE ar urmdri sa trateze un risc general de concentrare a
expunerilor fatd de entitatile din sectorul public si ar depasi, prin urmare, competentele care i-au fost
delegate de articolul 4 alineatul (1) litera (d) din Regulamentul nr. 1024/2013.

BCE apreciaza ca argumentatia reclamantei trebuie respinsa.

Astfel cum s-a subliniat la punctul 15 de mai sus, BCE a aplicat, in decizia atacatd, o metodologie care
ia in considerare trei criterii, printre care cel al gradului de concentrare a expunerilor in cauza. Aceasti
metodologie este reflectata de un tabel care precizeaza procentele de exceptare rezultate din
interactiunea acestor trei criterii.

Trebuie sa se constate cd, prin metodologia respectivd, BCE s-a limitat sa enunte o norma de conduita
care indicd modul in care intentiona si isi exercite competenta pe care i-o confera articolul 429
alineatul (14) din Regulamentul nr. 575/2013.

In aceasti privinta, trebuie amintit ci instanta Uniunii Europene a recunoscut legalitatea unor
proceduri echivalente de limitare a puterii discretionare, indiferent dacd norma de conduitd este
enuntatd in directive interne (a se vedea in acest sens Hotdrarea din 30 ianuarie 1974,
Louwage/Comisia, 148/73, EU:C:1974:7, punctul 12, si Hotérarea din 24 octombrie 2018, Ferndndez
Gonzélez/Comisia, T-162/17 RENV, nepublicatd, EU:T:2018:711, punctul 60) sau in orientéri care fac
obiectul unei publicéri (a se vedea in acest sens Hotararea din 28 iunie 2005, Dansk Rerindustri si
altii/Comisia, C-189/02 P, C-202/02 P, C-205/02 P-C-208/02 P si C-213/02 P, EU:C:2005:408,
punctele 209-211, si Hotararea din 30 mai 2013, Quinn Barlo si altii/Comisia, C-70/12 P, nepublicati,
EU:C:2013:351, punctul 53).

Contrar celor sustinute de reclamantd, o asemenea metodologie nu se aseaména cu adoptarea de catre
BCE a unui act normativ care depédseste cadrul competentelor care i-au fost delegate prin
Regulamentul nr. 1024/2013. Astfel, este vorba doar despre o norma de conduita indicativa a carei
existentd nu dispenseazd BCE de o examinare speciald a fiecdrei situatii individuale, care o poate
determina sa nu aplice metodologia respectivd (a se vedea in acest sens Hotararea din 28 iunie 2005,
Dansk Rerindustri si altii/Comisia, C-189/02 P, C-202/02 P, C-205/02 P-C-208/02 P si C-213/02 P,
EU:C:2005:408, punctele 209-211).

In aceste conditii, BCE era indreptatita sa evidentieze in decizia atacatd metodologia pe care intentiona
sa o urmeze cu ocazia aplicdrii articolului 429 alineatul (14) din Regulamentul nr. 575/2013, in masura
in care nu era scutitd de o examinare speciald a situatiei individuale a reclamantei.

Prin urmare, trebuie sa se respingd al doilea aspect al celui de al doilea motiv si, in consecintd, motivul
mentionat in totalitate.

Cu privire la al treilea motiv, intemeiat pe erori vidite de apreciere savarsite de BCE

Reclamanta sustine ca cele trei motive ale deciziei atacate pe care s-a intemeiat BCE pentru a refuza sa
admitd in totalitate cererea sa sunt afectate de erori vadite de apreciere.

In ceea ce priveste intinderea controlului jurisdictional pe care Tribunalul trebuie si il exercite cu
privire la temeinicia acestei motivari, in masura in care BCE dispune de o putere discretionara si, pe
cale de consecintd, de o largd putere de apreciere in alegerea de a acorda sau nu beneficiul articolului
429 alineatul (14) din Regulamentul nr. 575/2013, controlul mentionat nu trebuie sa conduci la
substituirea aprecierii BCE cu propria apreciere, ci urmareste sa verifice cd decizia in litigiu nu se
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bazeazi pe fapte inexacte din punct de vedere material si ca nu este afectata de vreo eroare de drept si
nici de vreo eroare viditd de apreciere sau de un abuz de putere (a se vedea Hotérarea din 13 iulie
2018, Crédit agricole/BCE, T-758/16, EU:T:2018:472, punctul 30 si jurisprudenta citata).

Cu toate acestea, rezulta dintr-o jurisprudentd constanta ca, in cazurile in care institutiile dispun de o
asemenea putere de apreciere, respectarea garantiilor conferite de ordinea juridica a Uniunii in
procedurile administrative are, cu atdit mai mult, o importantd fundamentald. Printre aceste garantii
conferite de ordinea juridica a Uniunii in cadrul procedurilor administrative se inscrie in special
principiul bunei administrari, care implicd obligatia institutiei competente de a examina, cu atentie si
impartialitate, toate elementele relevante ale cauzei (a se vedea Hotararea din 13 iulie 2018, Crédit
agricole/BCE, T-758/16, EU:T:2018:472, punctul 31 si jurisprudenta citati).

Tribunalul aratd cd argumentatia reclamantei poate fi impartitd in trei aspecte, care pun in discutie
temeinicia motivelor deciziei atacate privind, in primul rand, aprecierea riscului vanzarilor la preturi
de lichidare (punctul 2.2.2 din decizia atacatd), in al doilea rand, evaluarea calitatii creditului
administratiei centrale (punctul 2.2.1 din decizia atacatd) si, in al treilea rdnd, nivelul de concentrare a
expunerilor sale fata de CDC (punctul 2.2.3 din decizia atacati).

In cadrul primului aspect al celui de al treilea motiv, reclamanta sustine ci BCE si-a incilcat obligatiile
care ii revin in temeiul jurisprudentei amintite la punctul 99 de mai sus prin faptul ca nu a luat in
considerare, cu ocazia aprecierii riscului de vanzare la preturi de lichidare, caracteristicile economiilor
reglementate. In primul rand, economiile reglementate, ca urmare a dublei garantii a statului, ar juca
un rol de investitie sigura in caz de criza. In al doilea rand, economiile reglementate ar fi fundamental
diferite de celelalte resurse externe, precum indatorarea sau depozitele obisnuite, ca urmare a
caracterului lor structural echilibrat pe plan bilantier intre depozitele reglementate centralizate si
creantele de aceeasi valoare fati de CDC. In al treilea rand, volumul economiilor reglementate nu ar
depinde de strategia institutiei de credit, ci de factori din afara controlului sdu, aceasta actionand ca
simplu vehicul de tranzit intre deponent si CDC. In al patrulea rand, necrearea riscului efectului de
levier prin economiile reglementate ar fi confirmata de un raport al ABE, precum si de legiuitorul
Uniunii, care ar fi instituit un mecanism de exceptare de plin drept cu ocazia reformei Regulamentului
nr. 575/2013.

In plus, reclamanta face trimitere la argumentatia pe care a prezentat-o in cadrul primului motiv si isi
reitereazd argumentatia potrivit careia, pe de o parte, BCE nu demonstreazd masura in care acelasi
termen de ajustare de zece zile ar prezenta un risc de lichiditate in cadrul aprecierii indicatorului
efectului de levier, in conditiile in care nu ar prezenta un astfel de risc in cadrul aprecierii
indicatorului de lichiditate, si, pe de altd parte, ipoteza unui risc de retrageri masive (bank run)
privind intre 10 % si 30 % din depozite in mai putin de cinci zile, pe care se intemeiaza BCE, nu poate
fi verificata si este lipsita de pertinenta.

BCE sustine c a luat in considerare caracteristicile specifice ale economiilor reglementate. In primul
rand, caracterul deosebit de sigur al economiilor reglementate ar fi legat de lipsa riscului de pierdere a
capitalului depus si nu ar avea nicio influenta asupra riscului unor retrageri masive, care ar decurge din
caracterul deosebit de lichid al acestui tip de depozite. In al doilea rand, echilibrul bilantier al
economiilor reglementate nu ar avea incidentd asupra riscului efectului de levier si, in orice caz, ar fi
relativ. In al treilea rand, reclamanta ar sustine in mod eronat ci nu ar avea nicio influentd asupra
cresterii soldului economiilor reglementate, din moment ce distribuirea economiilor respective ar
implica un demers pozitiv din partea sa, iar ea le-ar promova. In al patrulea rand, ea respinge
relevanta avizului ABE si a modificarii aduse cu ocazia reformei Regulamentului nr. 575/2013.

BCE face de asemenea trimitere la argumentatia pe care a expus-o deja in cadrul primului motiv. Ea
apreciazd cd a evaluat in mod corect riscul vanzérilor la preturi de lichidare in asteptarea ajustrii
pozitiilor cu CDC si isi reitereaza afirmatia potrivit careia cifrele reprezentand intre 10 si 30 % din
retrageri intr-un termen de cinci zile provin dintr-un exemplu recent. Ea sustine ca a demonstrat ca
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termenul de ajustare de zece zile poate produce riscul efectului de levier si aratd cd acest criteriu nu a
justificat in sine decizia atacata. In sfarsit, BCE subliniaza ci a explicat motivul pentru care aprecierea
riscului de lichiditate era diferitd in cadrul aprecierii indicatorului efectului de levier si a indicatorului
de lichiditate, in mdsura in care putea depdsi scenariile de ,criza gravd” avute in vedere in acest din
urma cadru.

Din fragmentul din decizia atacata rezumat la punctul 67 de mai sus rezulta ca BCE s-a intemeiat in
esentd pe doua justificari pentru a concluziona cd sumele pe care reclamanta era obligata sa le
transfere catre CDC prezentau un risc de vanzari la preturi de lichidare, si anume, pe de o parte,
caracterul deosebit de lichid al acestor economii si, pe de alti parte, experienta crizelor bancare
recente.

In primul rand, trebuie subliniat ci, in temeiul jurisprudentei citate la punctul 99 de mai sus, BCE
trebuia si examineze cu atentie si cu impartialitate toate elementele relevante ale cauzei. In plus,
pentru motivele expuse la punctele 66 si 69 de mai sus, BCE era obligatd, pentru a se conforma cu
punctul 81 din Hotararea din 13 iulie 2018, Crédit agricole/BCE (T-758/16, EU:T:2018:472), si
efectueze o analiza aprofundata a caracteristicilor economiilor reglementate.

In aceasta privintd, primo, este necesar sa se arate ca decizia atacata nu face nicio mentiune cu privire
la o caracteristicd esentiald a economiilor reglementate, invocata de reclamantd, si anume calitatea lor

¥ A

de ,investitie sigurd” in caz de crizd bancara.

Asadar, aceasta calitate de ,investitie sigurd” este demonstrata corespunzator cerintelor legale prin
elementele de proba prezentate de reclamanti, fara a fi, de altfel, contestatdi de BCE in inscrisurile
sale.

Astfel, reclamanta aminteste cd Cour des comptes (Curtea de Conturi, Paris, Franta) a subliniat in
raportul sdu public anual 2010 ca ,criza financiard [ilustrase] caracterul atractiv [al libretului A]
pentru deponentii cu o tendintd crescutd spre prudentd in plasamentele lor”. De asemenea, cotidianul
Le Monde, in editia sa din 19 februarie 2009, a subliniat ca ,colectarea neta a libretului A atin[sese]
18,7 miliarde de euro in anul 2008, un nivel istoric de aproape trei ori mai mare decat vechiul record,
care a ajuns la 139,2 miliarde de euro la sfarsitul lunii decembrie [2008], potrivit cifrelor publicate [...]
de Banca Frantei”, si ca ,[l]ibretul A [beneficiase] de statutul sau de investitie sigura de la inceputul
crizei financiare, precum si de un nivel de remunerare ridicat de 4 % intre 1 august 2008 si 1 februarie
2009”.

Rezulta de aici ca, in cadrul unei crize bancare, in loc si se diminueze din cauza retragerilor
deponentilor francezi, volumele plasate in economiile reglementate tind mai degrabd sa creascd, avand
in vedere ca deponentii mentionati acordd, in aceastd situatie, prioritate acelui tip de plasamente.

Secundo, reclamanta arata de asemenea in mod intemeiat in esentd ca economiile reglementate sunt
putin susceptibile sa contribuie la constituirea unui efect de levier excesiv.

In aceastd privintd, astfel cum a subliniat Tribunalul la punctul 41 din Hotirarea din 13 iulie 2018,
Crédit agricole/BCE (T-758/16, EU:T:2018:472), din considerentul (90) al Regulamentului
nr. 575/2013, precum si din definitiile care figureaza la articolul 4 alineatul (1) punctele 93 si 94 din
acelasi regulament reiese cd efectul de levier excesiv vizeazd situatia in care o institutie de credit
finanteaza o parte prea importanta din investitiile sale mai degraba prin indatorare decat prin propriile
fonduri. Astfel, apare riscul ca institutia de credit sa nu dispund de suficiente fonduri proprii pentru a
face fata cererilor de rambursare a datoriilor sale si sd trebuiasca sa vanda in regim de urgentd unele
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dintre activele sale. Consecintele negative ale acestei reduceri in regim de urgenta a nivelului efectului
de levier in timpul crizei financiare au fost precizate dupd cum urmeazi in considerentul (90) al
Regulamentului nr. 575/2013:

»[-..] Acest lucru a amplificat presiunea descendenta asupra preturilor activelor, provocand pierderi
suplimentare institutiilor care, la randul lor, au condus la un nou declin in materie de fonduri proprii.
Aceasta spirala negativd a avut drept rezultat final o reducere a disponibilitatii creditelor catre
economia reald si o criza mai profunda si mai indelungata.”

Or, spre deosebire de depozitele lasate la libera dispozitie a institutiilor de credit — care pot face
obiectul oricérui tip de investitii, inclusiv in active riscante sau nelichide, susceptibile sa contribuie la
constituirea unui efect de levier excesiv —, sunt in discutie in prezenta cauzi sume pe care reclamanta
este obligata sd le transfere catre CDC, care nu pot fi, asadar, investite in active riscante sau nelichide.

In sfarsit, tertio, trebuie sa se arate ci, spre deosebire de depozitele obisnuite care intra sub incidenta
Directivei 2014/49/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 16 aprilie 2014 privind schemele
de garantare a depozitelor (JO 2014, L 173, p. 149), in cadrul céreia se are in vedere numai protectia
deponentilor prin interventia unui fond alimentat de institutiile de credit, sumele pe care institutiile
de credit sunt obligate sa le transfere catre CDC beneficiaza de o dubla garantie din partea Republicii
Franceze. Astfel, articolul 120-1 din Legea de rectificare nr. 2008-1443 din 30 decembrie 2008 privind
finantele pentru anul 2008 (JORF din 31 decembrie 2008, p. 20518), la care face trimitere articolul
L.221-7-V din CMEF, prevede o garantie de stat impotriva unei eventuale incapacititi a CDC nu numai
fata de deponenti, ci si in favoarea institutiilor de credit.

In al doilea rand si avand in vedere elementele explicate la punctele 107-114 de mai sus, trebuie si se
considere ca justificarea intemeiata pe caracterul deosebit de lichid al economiilor reglementate nu
permite, in sine, sa se demonstreze temeinicia concluziei BCE bazate pe riscul unor vanzari la preturi
de lichidare pe care l-ar prezenta aceasta.

Astfel, desi aceasta lichiditate poate favoriza efectiv retragerile efectuate de deponenti din economiile
mentionate, reiese de asemenea din elementele de probd invocate de reclamanta ca lichiditatea
mentionatd contribuie si la calitatea sa de ,investitie sigurd” in situatiile de crizd. Intr-adevir, aceasta
contribuie la furnizarea catre deponenti a unui instrument in acelasi timp lichid — care si le permita
sa faca retrageri si plati ca dintr-un cont curent — si cu un nivel ridicat de securitate, astfel cum
aminteste raportul anual al observatorului economiilor reglementate, potrivit céruia, ,in anul 2011, pe
cand [se observase] o crestere a incertitudinilor si a volatilititii pe pietele financiare, securitatea
traditionald oferita de un plasament garantat de stat, in totalitate lichid si a cérui remunerare este

defiscalizatd, a contribuit la atractivitatea sa”.

Rezultd ca temeinicia acestui motiv depinde in esentd de justificarea BCE intemeiatd pe experienta
crizelor bancare recente.

In aceastd privint, in al treilea rand, trebuie aritat ci din decizia atacat si din riaspunsurile BCE la
masurile de organizare a procedurii reiese cd aceasta s-a intemeiat pe un singur exemplu pentru a
concluziona cé ,experienta crizelor bancare recente [ar dovedi] ca [au] existat retrageri masive”. Fiind
intrebatd in doua randuri in cadrul masurilor de organizare a procedurii, BCE nu a dorit, din motive de
confidentialitate, sa dezvaluie identitatea institutiei de credit la care se referea. Ea a explicat totusi, in
raspunsurile sale, caracteristicile esentiale ale depozitelor care au ficut obiectul unor retrageri masive.
Ar fi vorba despre depozite la vedere, eligibile pentru mecanismul de garantare in favoarea
deponentilor care rezultd din transpunerea Directivei 2014/49.
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Pentru ca exemplul luat in considerare de BCE sa fie pertinent in cadrul analizei aprofundate a
caracteristicilor economiilor reglementate pe care trebuia sa o efectueze, acesta trebuia sa priveasca in
mod necesar depozite care prezintd caracteristici suficient de apropiate de cele efectuate in cadrul
economiilor reglementate.

Avand in vedere informatiile comunicate de BCE, Tribunalul considera ca nu aceasta a fost situatia.

In aceasta privinta, trebuie aritat ci, din perspectiva contributiei la constituirea unui efect de levier
excesiv, mentionarea de citre BCE a faptului cd erau in discutie depozite la vedere implica o libertate
de utilizare a depozitelor mentionate de catre institutia de credit in cauza, inclusiv in active riscante
sau nelichide. In acest sens, un asemenea exemplu difera de depozitele pe care reclamanta este
obligatd sa le transfere catre CDC in discutie in prezenta spetd, pentru motivele expuse la punctele
111-113 de mai sus.

In plus, trebuie si se constate ci existd o a doua diferenta intre exemplul retinut de BCE si economiile
reglementate, care priveste perceptia deponentilor asupra securitatii depozitelor lor si, in consecinti,
eventualitatea ca acestea sa faca obiectul unor retrageri masive si neasteptate in caz de criza. Astfel,
pentru motivele expuse la punctul 114 de mai sus, aplicarea numai a sistemului rezultat din
transpunerea Directivei 2014/49 nu poate fi consideratd ca prezentind caracteristici suficient de
apropiate de economiile reglementate, care sunt, dupa cum s-a subliniat la punctele 107-110 de mai
sus, percepute ca o ,investitie sigurd” in caz de criza.

In aceste conditii, trebuie si se concluzioneze ci reclamanta reproseaza in mod intemeiat BCE ca si-a
incélcat obligatiile in temeiul jurisprudentei amintite la punctul 99 de mai sus prin faptul ca nu a tinut
seama, cu ocazia aprecierii riscului de vanzari la preturi de lichidare, de toate caracteristicile
economiilor reglementate. In consecinta, primul aspect al celui de al treilea motiv trebuie admis.

In plus, pentru motivele expuse la punctul 69 de mai sus, trebuie si se deduci de aici cd BCE nu a
aplicat corect punctul 81 din Hotérarea din 13 iulie 2018, Crédit agricole/BCE (T-758/16,
EU:T:2018:472), potrivit caruia trebuia sd isi intemeieze analiza pe caracteristicile economiilor
reglementate. In consecinti, argumentatia invocatd in aceasti privintd in cadrul celui de al treilea
aspect al primului motiv trebuie sa fie de asemenea primita.

Motivul care figureaza la punctul 2.2.2 din decizia atacat este, asadar, afectat de nelegalitate.

Tindnd seama de metodologia aplicatd de BCE, este necesar si se considere cd motivele care figureaza
la punctele 2.2.1 si 2.2.3 din decizia atacatd — care privesc calitatea creditului administratiei centrale si,
respectiv, nivelul de concentrare a expunerilor fatdi de CDC -, presupunidnd cd sunt lipsite de
nelegalitate, nu permiteau si se justifice refuzul opus reclamantei. Astfel, pe baza metodologiei
mentionate, luarea in considerare numai a acestor motive nu ar fi condus la refuzul de a acorda
reclamantei intregul beneficiu al derogarii avute in vedere la articolul 429 alineatul (14) din
Regulamentul nr. 575/2013.

In consecinti, prezenta actiune in anularea deciziei atacate trebuie admisi in masura in care BCE a
respins cererea reclamantei de a exclude 34% din expunerile sale fatd de CDC din calculul
indicatorului efectului de levier, fara a fi nevoie sa se examineze argumentatia invocatd de reclamanta
in privinta altor motive decét cel mentionat la punctul 2.2.2 din decizia atacata.

Cu privire la cheltuielile de judecata
Potrivit articolului 134 alineatul (1) din Regulamentul de procedura, partea care cade in pretentii este

obligats, la cerere, la plata cheltuielilor de judecati. Intrucat BCE a cizut in pretentii, se impune
obligarea acesteia la plata cheltuielilor de judecatd, conform concluziilor reclamantei.
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Pentru aceste motive,
TRIBUNALUL (Camera a doua)
declari si hotaraste:
1) Anuleaza Decizia ECB-SSM-2019-FRCAG-39 a Bincii Centrale Europene (BCE) din 3 mai
2019 in masura in care prin aceasta s-a respins cererea Crédit lyonnais de a exclude din

calculul indicatorului efectului de levier 34 % din expunerile sale fata de Caisse des dépots et
consignations.

2) Obliga BCE la plata cheltuielilor de judecata.
Tomljenovié Schalin Nomm
Pronuntata astfel in sedinta publica la Luxemburg, la 14 aprilie 2021.

Semnaturi
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