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W Repertoriul jurisprudentei

HOTARAREA CURTII (Camera intai)

4 mai 2023 *

»Recurs — Politica economicé si monetard — Supravegherea prudentiald a institutiilor de
credit — Regulamentul (UE) nr. 575/2013 — Calcularea indicatorului efectului de levier —
Masurarea expunerii — Articolul 429 alineatul (14) — Excluderea expunerilor care indeplinesc
anumite conditii — Refuz partial de autorizare — Putere discretionara a Bancii Centrale
Europene (BCE) — Actiune in anulare — Eroare vadita de apreciere — Control jurisdictional”

In cauza C-389/21 P,

avand ca obiect un recurs formulat in temeiul articolului 56 din Statutul Curtii de Justitie a
Uniunii Europene, introdus la 24 iunie 2021,

Banca Centrala Europeana (BCE), reprezentatd de F. Bonnard, M. loannidis, R. Ugena
si C. Zilioli, in calitate de agenti,

recurenta,

cealalta parte din procedura fiind:
Crédit lyonnais, cu sediul in Lyon (Franta), reprezentata de A. Champsaur si A. Delors, avocates,

reclamanta in prima instanta,

CURTEA (Camera intai),

compusa din domnul A. Arabadjiev, presedinte de camera, domnul K. Lenaerts, presedintele
Curtii, indeplinind functia de judecator al Camerei intdi, domnul L. Bay Larsen (raportor),
vicepresedintele Curtii, si domnii P. G. Xuereb si A. Kumin, judecatori,
avocat general: domnul N. Emiliou,
grefier: doamna M. Siekierzyniska, administratoare,
avand in vedere procedura scrisa si in urma sedintei din 15 iunie 2022,

dupa ascultarea concluziilor avocatului general in sedinta din 27 octombrie 2022,

pronunta prezenta

* Limba de proceduré: franceza.
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Hotarare

Prin recursul formulat, Banca Centrald Europeana (BCE) solicita anularea Hotérarii Tribunalului
Uniunii Europene din 14 aprilie 2021, Crédit lyonnais/BCE (T-504/19, denumité in continuare
yhotararea atacata”, EU:T:2021:185), prin care s-a admis actiunea formulata de Crédit lyonnais
avand ca obiect anularea Deciziei ECB-SSM-2019-FRCAG-39 a Bincii Centrale Europene (BCE)
din 3 mai 2019 (denumitd in continuare ,decizia in litigiu”), adoptatd 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 prudentiala 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), astfel cum a fost modificat prin Regulamentul delegat (UE) 2015/62 al Comisiei din
10 octombrie 2014 (JO 2015, L 11, p. 37) (denumit in continuare ,Regulamentul nr. 575/2013”),
in masura in care prin aceasta decizie se refuza autorizarea Crédit lyonnais sd excludd anumite
expuneri din calculul indicatorului sdu al efectului de levier.

Cadrul juridic

Regulamentul nr. 575/2013
Considerentele (90), (91) si (94) ale Regulamentului nr. 575/2013 au urmatorul cuprins:

»(90) Anii anteriori crizei financiare s-au caracterizat prin acumularea excesiva de cétre institutii
a unor expuneri in raport cu fondurile lor proprii (efectul de levier). In timpul crizei
financiare, pierderile suferite si deficitul de finantare au fortat institutiile sa reduca
semnificativ efectul de levier in decursul unei perioade scurte de timp. 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. Aceastd spirald negativi a avut drept rezultat final o reducere a
disponibilitatii creditelor citre economia reald si o criza mai profunda si mai indelungata.

(91) Cerintele de fonduri proprii bazate pe risc sunt esentiale pentru a asigura fonduri proprii
suficiente pentru acoperirea pierderilor neasteptate. Cu toate acestea, criza a demonstrat
ca doar aceste cerinte nu sunt suficiente pentru a impiedica institutiile sa isi asume riscuri
excesive si nesustenabile legate de efectul de levier.

(94) Indicatorul efectului de levier constituie un nou instrument de reglementare si
supraveghere pentru Uniune[a Europeani]. In conformitate cu acordurile internationale,
acesta ar trebui si fie introdus initial ca o caracteristica suplimentara a cérei aplicare in
cazul fiecdrei institutii raimane la latitudinea autoritétilor de supraveghere. Obligatiile de
raportare pentru institutii ar permite revizuirea si calibrarea adecvate, in vederea migrarii
catre o masura cu caracter obligatoriu in 2018.”
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Articolul 4 alineatul (1) punctele 93 si 94 din acest regulament prevede:

»In sensul prezentului regulament, se aplicd urmatoarele definitii:

[...]

93. «efect de levier» inseamnd dimensiunea relativd a activelor unei institutii, a obligatiilor
extrabilantiere si obligatiilor contingente de a plati, de a furniza o prestatie sau de a oferi
garantii reale, inclusiv obligatiile ce decurg din finantiri primite, angajamente asumate,
instrumente financiare derivate sau acorduri repo, cu exceptia obligatiilor care pot fi
executate numai in timpul lichidarii unei institutii, in raport cu fondurile proprii ale institutiei
respective;

94. «risc asociat folosirii excesive a efectului de levier» inseamna riscul rezultat din
vulnerabilitatea unei institutii fatd de un efect de levier sau un efect de levier contingent care
poate necesita masuri neplanificate de corectare a planului sdu de afaceri, inclusiv vinzarea de
active in regim de urgenta, ceea ce ar putea duce la pierderi sau la reevaluari ale activelor
ramase.”

Articolul 116 alineatul (4) din regulamentul mentionat prevede:

,In situatii exceptionale, expunerile fati de entititi din sectorul public pot fi tratate drept expuneri fati
de administratia centrald, de administratia regionald sau de autoritatea locala in a carei jurisdictie sunt
constituite, in cazul in care, in opinia autoritatilor competente din respectiva jurisdictie, nu exista
diferentd de risc intre aceste expuneri, datoritd existentei unei garantii adecvate oferite de
administratia centrald, de administratia regionala sau de autoritatea locald.”

Articolul 412 alineatul (1) din acelasi regulament are urmatorul cuprins:

sInstitutiile trebuie si detina active lichide a céror valoare insumaté acopera diferenta dintre iesirile de
lichiditati si intrarile de lichiditéti in situatii de criza, astfel incat sa fie asigurat faptul ca institutiile
mentin niveluri ale rezervelor de lichiditate care sunt adecvate pentru a le permite sa facd fata

e vy

eventualelor dezechilibre dintre intrarile si iesirile de lichidititi in situatii de crizd grava intr-un
interval de treizeci de zile. [...]”

Articolul 429 alineatele (2) si (14) din Regulamentul nr. 575/2013 prevede:

»(2) Indicatorul efectului de levier se calculeazd prin impértirea indicatorului de méisurare a
capitalului la indicatorul de masurare a expunerii totale a institutiei si se exprima ca procent.

[...]
[...]

(14) Autoritatile competente pot sa permitd unei institutii sd excludd din masurarea expunerii
expunerile care indeplinesc toate conditiile urméatoare:

(a) sunt expuneri fata de o entitate din sectorul public;

(b) sunt tratate in conformitate cu articolul 116 alineatul (4);
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(c) rezulta din depozite pe care institutia are obligatia legald de a le transfera catre entitatea din
sectorul public mentionati la litera (a) in scopul finantarii de investitii de interes general.”

Articolul 429a alineatul (1) litera (j) din Regulamentul nr. 575/2013, astfel cum a fost modificat
prin Regulamentul (UE) 2019/876 al Parlamentului European si al Consiliului din 20 mai 2019
(JO 2019, L 150, p. 1) (denumit in continuare ,Regulamentul nr. 575/2013 modificat”), aplicabil
incepand de la 28 iunie 2021, in conformitate cu articolul 3 alineatul (2) din Regulamentul
2019/876, prevede:

»(1) Prin derogare de la articolul 429 alineatul (4), o institutie poate sa excludd oricare dintre
urmatoarele expuneri din indicatorul de masurare a expunerii totale:

[...]

(j) expunerile care indeplinesc cumulativ urmatoarele conditii:
(i) suntexpuneri fata de o entitate din sectorul public;
(ii) sunt tratate in conformitate cu articolul 116 alineatul (4);
(iii) rezulta din depozite pe care institutia are obligatia legald de a le transfera catre entitatea
din sectorul public mentionatd la punctul (i) in scopul finantérii de investitii de interes
general.”

Regulamentul nr. 1024/2013
Considerentul (55) al Regulamentului nr. 1024/2013 are urmatorul cuprins:

»Conferirea atributiilor de supraveghere implica o responsabilitate semnificativa pentru BCE de a
proteja stabilitatea financiarda in Uniune si de a face uz de prerogativele sale in domeniul
supravegherii in modul cel mai eficace si echilibrat. [...]”

Articolul 4 alineatul (1) litera (d) si alineatul (3) din acest regulament prevede:

,(1) In cadrul articolului 6 si in conformitate cu alineatul (3) din prezentul articol, BCE detine
competenta exclusiva sa exercite, in scopuri de supraveghere prudentiald, urmatoarele atributii
in legatura cu toate institutiile de credit cu sediile in statele membre participante:

[...]

(d) asigurarea conformitatii 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 publicérii informatiilor referitoare la aceste aspecte;

[...]

(3) In scopul indeplinirii atributiilor care ii sunt conferite in temeiul prezentului regulament si in
vederea realizdrii obiectivului de a asigura standarde ridicate de supraveghere, BCE aplica integral
dreptul relevant al Uniunii si, in cazul in care acesta cuprinde directive, legislatia nationala care
transpune respectivele directive. [...]”
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Potrivit articolului 6 alineatul (1) din regulamentul mentionat:

»BCE isi indeplineste atributiile in cadrul unui mecanism unic de supraveghere compus din BCE si
autoritatile nationale competente. BCE este responsabild de functionarea eficace si coerenta a
[mecanismului unic de supraveghere].”

Istoricul cauzei

Crédit lyonnais este o societate pe actiuni de drept francez autorizatd ca institutie de credit.
Aceasta institutie de credit este o filiald a Crédit agricole SA si este, in acest temei, supusa
supravegherii prudentiale directe de céitre BCE.

La 5 mai 2015, Crédit agricole a solicitat BCE, in nume propriu si in numele entitétilor care faceau
parte din grupul Crédit agricole, printre care si Crédit lyonnais, autorizatia de a exclude din
masurarea expunerii in vederea calcularii indicatorului efectului de levier expunerile fatd de
Caisse des dépots et consignations (Casa de Depuneri si Consemnatiuni, Franta, denumité in
continuare ,CDC”), rezultate din depozitele efectuate pe libretele A, pe libretele de economii
populare si pe libretele de dezvoltare durabila si solidara, care trebuie, potrivit reglementarii
franceze aplicabile, si fie transferate in mod obligatoriu citre CDC (denumite in continuare,
impreund, ,economiile reglementate”).

Printr-o decizie din 24 august 2016, BCE a refuzat sd acorde Crédit agricole autorizatia pe care o
solicitase. Aceastd decizie a fost anulata prin Hotararea din 13 iulie 2018, Crédit agricole/BCE
(T-758/16, EU:T:2018:472).

La 26 iulie 2018, Crédit agricole a solicitat din nou BCE, in nume propriu, precum si in numele
entitétilor care faceau parte din grupul Crédit agricole, printre care si Crédit lyonnais, autorizatia
de a exclude din maésurarea expunerii in vederea calcularii indicatorului efectului de levier
expunerile fatd de CDC, rezultate din depozitele efectuate pe libretele de economii reglementate.

Dupa ce a comunicat Crédit agricole SA un proiect de decizie si dupa ce a primit observatiile sale
in aceastd privinta, BCE a adoptat, la 3 mai 2019, decizia in litigiu.

Prin aceastd decizie, Crédit agricole si entitétile care ficeau parte din grupul Crédit agricole, cu
exceptia Crédit lyonnais, au fost autorizate sa excludd din maésurarea expunerii in vederea
calcularii indicatorului efectului de levier totalitatea expunerilor lor fata de CDC, rezultate din
depozitele aferente libretelor de economii reglementate. In schimb, Crédit lyonnais a fost
autorizata sa excludd doar 66 % din acestea.

In sustinerea deciziei mentionate, BCE a apreciat ci erau indeplinite in speta conditiile previzute
la articolul 429 alineatul (14) literele (a)-(c) din Regulamentul nr. 575/2013. Considerand ca
dispunea de o putere discretionara de a acorda o derogare in temeiul acestei dispozitii, BCE a
aplicat o metodologie care tine seama de trei elemente, si anume de calitatea creditului
administratiei centrale franceze, de riscul vanzarilor la preturi de lichidare si de nivelul de
concentrare a expunerilor fata de CDC, rezultate din depozitele efectuate pe libretele de economii
reglementate.

In concluzie, BCE a considerat ca expunerile fata de CDC ale entitatilor aflate sub supravegherea

sa prudentiald prezinta un risc scazut. Cu toate acestea, in ceea ce priveste Crédit lyonnais, ea a
apreciat, intemeindu-se pe evaluarea celor trei elemente ale metodologiei sale si in special pe
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termenul de ajustare de zece zile dintre pozitiile institutiei de credit respective si cele ale CDC, pe
concentrarea ridicatd si in crestere a expunerilor institutiei de credit mentionate fatd de CDC
legate de economiile reglementate, precum si pe faptul ca aceeasi institutie de credit nu este
acoperitd de mecanismul de solidaritate existent la nivelul grupului Crédit agricole, cd un
echilibru intre interesul de a aplica un indicator al efectului de levier neutru in ceea ce priveste
riscurile si cel de a excepta anumite expuneri cu risc scazut justifica sa i se acorde, in vederea
calculdrii acestui indicator, doar un procent de excludere de 66 % in ceea ce priveste expunerile
sale fatd de CDC.

Actiunea in fata Tribunalului si hotararea atacata

Prin cererea introductiva depusa la grefa Tribunalului la 12 iulie 2019, Crédit lyonnais a introdus o
actiune avand ca obiect anularea deciziei in litigiu in masura in care prin aceasta decizie se refuza
autorizarea Crédit lyonnais sa excludd din méasurarea expunerii in vederea calcularii indicatorului
efectului de levier totalitatea expunerilor sale fatd de CDC, rezultate din depozitele aferente
libretelor de economii reglementate.

In sustinerea acestei actiuni, Crédit lyonnais a invocat trei motive, intemeiate, in primul rand, pe
incalcarea articolului 266 TFUE, care decurge din executarea necorespunzitoare de citre BCE a
Hotarérii din 13 iulie 2018, Crédit agricole/BCE (T-758/16, EU:T:2018:472), in al doilea rand, pe
incélcarea articolului 429 alineatul (14) si a articolului 400 alineatul (1) litera (a) din Regulamentul
nr. 575/2013, precum si, in al treilea rand, pe erori vadite de apreciere savarsite de BCE.

Tribunalul a inlaturat primul si al doilea motiv, considerand totodata, la punctul 69 din hotararea
atacatd, ca trebuia si se examineze argumentul, care figureazd in al treilea aspect al primului
motiv, care privea chestiunea daca aprecierea facuta de BCE era conforma cu punctul 81 din
Hotararea din 13 iulie 2018, Crédit agricole/BCE (T-758/16, EU:T:2018:472), impreuna cu al
treilea motiv.

La punctele 101-123 din hotérarea atacata, Tribunalul a examinat primul aspect al celui de al
treilea motiv, referitor la eroarea vadita de apreciere sivarsita de BCE in decizia in litigiu in
cadrul aprecierii riscului vanzarilor la preturi de lichidare.

In cadrul acestei examiniri, Tribunalul a aritat, in primul rdnd, la punctele 107-114 din hotérarea
atacata, cd economiile reglementate prezinta anumite caracteristici esentiale, si anume, primo,
calitatea de ,investitie sigurd” a acestei economii in cazul unei crize bancare, care nu era
mentionata in decizia in litigiu, secundo, existenta unei duble garantii a Republicii Franceze in
legatura cu depozitele de economii reglementate si, tertio, faptul cd economiile mentionate sunt
putin susceptibile sa contribuie la constituirea unui efect de levier excesiv, dat fiind ca acestea
trebuie transferate catre CDC si nu pot, asadar, spre deosebire de alte tipuri de depozite bancare,
sa fie investite in active riscante sau nelichide.

In al doilea rand, Tribunalul a considerat, la punctele 105 si 115-117 din aceasta hotarére, c3,
avand in vedere elementele expuse la punctele 107-114 din hotdrdrea mentionat, justificarea
deciziei in litigiu intemeiata pe caracterul deosebit de lichid al economiilor reglementate nu era
suficientd, in sine, pentru a sustine concluzia la care BCE ajunsese in privinta Crédit lyonnais si
potrivit cdreia, in spetd, exista un risc al vanzarilor la preturi de lichidare, astfel incéat temeinicia
acestei concluzii depindea de celélalt element pe care BCE s-a intemeiat in esentd, si anume
experienta acumulata in crizele bancare recente.
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In aceastd privinta, Tribunalul a apreciat, in al treilea rand, la punctele 118-122 din aceeasi
hotarare, ca exemplul luat in considerare de BCE pentru a constata ca experienta crizelor
bancare recente arata ca au existat retrageri masive nu privea depozite care, avand in vedere
elementele amintite la punctul 23 din prezenta hotarére, prezinta caracteristici suficient de
apropiate de depozitele efectuate in cadrul economiilor reglementate.

Tribunalul a concluzionat, la punctul 123 din hotararea atacata, ca trebuia admis primul aspect al
celui de al treilea motiv, avand in vedere cd BCE nu luase in considerare, cu ocazia aprecierii
riscului vanzarilor la preturi de lichidare, toate caracteristicile economiilor reglementate si a
dedus de aici, la punctul 124 din aceastd hotarare, cd BCE nu a efectuat o ,aplicare corectd” a
punctului 81 din Hotérarea din 13 iulie 2018, Crédit agricole/BCE (T-758/16, EU:T:2018:472),
astfel incat se impunea admiterea argumentului care figureazd, in aceastd privintd, in al treilea
aspect al primului motiv.

La punctul 125 din hotararea atacatd, Tribunalul a considerat cd motivul din decizia in litigiu
referitor la aprecierea riscului vanzérilor la preturi de lichidare era, asadar, afectat de nelegalitate.

La punctul 126 din aceasta hotarare, Tribunalul a considerat, tindind seama de metodologia
aplicatd de BCE in decizia in litigiu, ca celelalte motive ale acestei decizii, referitoare la calitatea
creditului administratiei centrale franceze si la nivelul de concentrare a expunerilor fatd de CDC,
presupunand ca nu sunt afectate de nelegalitate, nu permiteau justificarea refuzului care fusese
opus Crédit lyonnais de BCE. Astfel, pe baza metodologiei respective, luarea in considerare
numai a acestor motive nu ar fi condus, potrivit Tribunalului, la refuzul de a acorda Crédit
lyonnais beneficiul integral al derogarii avute in vedere la articolul 429 alineatul (14) din
Regulamentul nr. 575/2013.

In consecinta, fara a analiza argumentele referitoare la celelalte motive ale deciziei in litigiu,
Tribunalul a anulat aceasté decizie in méasura in care BCE respinsese cererea Crédit lyonnais de a
exclude din mésurarea expunerii in vederea calculérii indicatorului efectului de levier 34 % din

expunerile acesteia fatd de CDC, rezultate din depozitele efectuate pe libretele de economii
reglementate.

Concluziile partilor

Prin recursul formulat, BCE solicita Curtii:

— anularea hotérarii atacate si

— obligarea Crédit lyonnais la plata cheltuielilor de judecata.
Crédit lyonnais solicitd Curtii:

— respingerea recursului ca vadit nefondat si

— obligarea BCE la plata cheltuielilor de judecata.

ECLI:EU:C:2023:368 7
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Cu privire la recurs

BCE invoca patru motive de recurs. Primul motiv este intemeiat pe nerespectarea de citre
Tribunal a limitelor impuse exercitdrii controlului sau jurisdictional. Motivele al doilea-al
patrulea sunt intemeiate pe incélcarea obligatiei de motivare, pe denaturarea elementelor
prezentate in fata Tribunalului si, respectiv, pe incélcarea articolului 4 alineatul (1) punctul 94,
precum si a articolului 429 alineatul (14) din Regulamentul nr. 575/2013.

Argumentatia pdrtilor

Prin intermediul primului motiv, BCE considera ca Tribunalul a incalcat limitele care se impun
exercitdrii controlului sdu jurisdictional.

Cu titlu introductiv, BCE aratd cg, atunci cand institutiile sau organele Uniunii dispun de o larga
putere de apreciere, in special ca urmare a evaludrilor economice complexe pe care trebuie sa le
efectueze, competenta de control a instantelor Uniunii este limitata. Pe langa lipsa sau insuficienta
motivarii, denaturarea faptelor, eroarea de drept si abuzul de putere, acestea nu ar putea decat sa
sanctioneze eroarea vadita de apreciere savarsitd de institutia sau de organul in cauzd cu ocazia
adoptarii deciziei care le este deferitd, fara a inlocui totusi aprecierea acestei institutii sau a
acestui organ cu propria apreciere.

Din termenii articolului 429 alineatul (14) din Regulamentul nr. 575/2013 ar reiesi ca autoritatile
competente vizate de aceasta dispozitie beneficiaza de o larga putere de apreciere, avand in vedere
in special competenta lor tehnica in materie de supraveghere bancara si informatiile confidentiale
la care pot avea acces in acest temei. Astfel, dispozitia mentionata ar prevedea ca, chiar daca
expunerile in cauza indeplinesc conditiile pe care le enumerd, autoritétile competente pot acorda
sau refuza excluderea din masurarea expunerii solicitata de o institutie.

Or, in aceasta privinta, Tribunalul nu ar fi demonstrat ca concluziile BCE erau in mod evident
neintemeiate, avand in vedere elementele de fapt stabilite de ea. In realitate, acesta s-ar fi
intemeiat pe alte motive decat cele invocate de BCE in sustinerea deciziei in litigiu. Pe langa
faptul ca motivele retinute de Tribunal ar fi inexacte, controlul exercitat de acesta in spetd ar
traduce un transfer in favoarea sa a realizarii unor evaluari economice complexe.

Astfel, desi BCE a considerat, in decizia in litigiu, cé riscul vanzarilor la preturi de lichidare, chiar
daca era putin probabil, exista totusi si ca, dacd s-ar materializa in cazul Crédit lyonnais, acesta ar
putea atrage pierderi importante tindnd seama de nivelul expunerilor acestei institutii de credit
fatd de CDC, Tribunalul ar fi concluzionat, intemeindu-se pe propria apreciere a anumitor
caracteristici ale libretelor de economii reglementate, cd acest risc nu era dovedit in cazul Crédit
lyonnais. Prin urmare, Tribunalul ar fi substituit aprecierea realizata de BCE cu propria apreciere.

O astfel de substituire ar fi fost efectuatd in privinta mai multor motive ale deciziei in litigiu.

In primul rand, BCE reproseazi Tribunalului ci, la punctele 107-110 din hotararea atacati, a
considerat cd, intrucat economiile reglementate aveau calitatea de ,investitie sigura”, depozitele
efectuate pe libretele de economii reglementate nu erau sau erau putin susceptibile sa faca
obiectul unor retrageri masive de catre deponenti intr-o perioada scurtd. Or, ea insdsi nu ar fi

ignorat aceastd caracteristici de ,investitie sigurd” in cazul unei crize bancare, ci ar fi
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concluzionat cd respectiva caracteristici nu permitea, in lipsa unor dispozitii legale care sa
restranga posibilitatea de retragere a deponentilor, si se elimine complet riscul unor retrageri
masive.

BCE considera cd, desi rationamentul care venea in sustinerea deciziei in litigiu era coerent,
elementele de probd pe care s-a intemeiat Tribunalul in hotirarea atacatd nu sunt relevante din
cauza vechimii lor sau a caracterului lor general, au fost interpretate gresit de acesta si nu sunt de
natura sa sustina concluziile pe care Tribunalul le deduce din acestea in hotdrarea mentionata.

In al doilea rand, BCE sustine ci, la punctul 113 din hotararea atacati, Tribunalul a considerat in
mod eronat cé depozitele efectuate pe libretele de economii reglementate transferate citre CDC
de Crédit lyonnais nu erau susceptibile sa genereze un risc asociat folosirii excesive a efectului de
levier, desi, in decizia in litigiu, ea considerase ca acest risc, chiar daca scazut, nu putea fi ignorat.

In aceasta privinti, BCE arati ci obligatia de transfer ciatre CDC a unei parti din depozitele
efectuate pe libretele de economii reglementate este una dintre conditiile pe care expunerile
trebuie sia le indeplineascd, in conformitate cu articolul 429 alineatul (14) litera (c) din
Regulamentul nr. 575/2013, pentru a putea fi excluse din masurarea expunerii in vederea
calculérii indicatorului efectului de levier. Considerand cé aceasta conditie era suficienta pentru a
elimina orice risc asociat folosirii excesive a efectului de levier, Tribunalul ar fi substituit
aprecierea BCE cu propria apreciere si ar fi incalcat definitia acestui risc, care figureaza la
articolul 4 alineatul (1) punctul 94 din regulamentul mentionat, care nu se refera la libertatea de
utilizare a depozitelor. BCE considera cd, pentru a se stabili dacd existd un risc asociat folosirii
excesive a efectului de levier, in sensul acestei dispozitii, trebuie sa se stabileasca daca institutia
este in masurd sa onoreze o obligatie la data la care aceasta trebuie indeplinita si, in ipoteza in
care nu aceasta ar fi situatia, dacd trebuie sa efectueze vanzari la preturi de lichidare pentru a
putea indeplini aceasta obligatie. In speta, un risc asociat folosirii excesive a efectului de levier nu
ar fi putut fi exclus in lipsa, pe de o parte, a certitudinii unei simultaneitéti intre retragerile
sumelor depuse pe libretele de economii reglementate operate de deponenti si rambursarea
acestor sume de catre CDC si, pe de alta parte, a unui dispozitiv legal care sa restranga
posibilitatea de retragere a sumelor mentionate.

In al treilea rand, BCE arati ci Tribunalul a apreciat, la punctul 122 din hotérarea atacata, ca, din
cauza protectiei libretelor de economii reglementate printr-o dubld garantie a Republicii
Franceze, deponentii percep nivelul de securitate al acestor librete ca fiind mai ridicat decat cel al
depozitelor care beneficiaza de simpla protectie a mecanismului de garantare rezultat din
transpunerea 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). Tribunalul
ar fi considerat ca aceastd dubla garantie contribuie la prevenirea posibilititii ca economiile
respective sa faca obiectul unor retrageri masive intr-o perioada scurtd. Or, BCE a apreciat, in
decizia in litigiu, ca dubla garantie mentionatd nu putea impiedica orice risc de retrageri masive
intr-o asemenea perioada si cd, prin urmare, acest risc trebuia luat in considerare in vederea
evaluarii unui risc asociat folosirii excesive a efectului de levier.

In al patrulea rand, BCE sustine c4, la punctul 116 din hotirarea atacata, Tribunalul a substituit
aprecierea sa cu propria apreciere, considerand ca natura lichidd a depozitelor efectuate pe
libretele de economii reglementate contribuia la atribuirea calitatii de ,investitie sigurd” acestor
librete in perioada de criza. Or, BCE apreciase ca trebuia sd se tind seama de faptul ca natura
lichidd a economiilor reglementate impiedica excluderea oricarui risc de retrageri masive intr-o

perioada scurta.
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Pe de altd parte, Tribunalul s-ar intemeia pe un extras din raportul anual al Observatoire de
I'épargne réglementée (Observatorul Economiilor Reglementate, Franta), al cérui continut nu ar
permite sustinerea concluziilor pe care Tribunalul le deduce din acesta.

Crédit lyonnais considera cd argumentele BCE nu sunt fondate.

Aceasta sustine ca Tribunalul a aplicat corect standardele controlului jurisdictional stabilite de
jurisprudenta Curtii in domeniile in care autorul deciziei a carei anulare se solicita dispune de o
putere de apreciere. Acest control ar implica, potrivit jurisprudentei respective, inclusiv in
domeniul politicii monetare, verificarea respectarii anumitor cerinte procedurale, printre care
obligatia de a examina, cu atentie si cu impartialitate, toate elementele situatiei in cauza.

In hotirarea atacati, Tribunalul ar fi considerat ci BCE, in cadrul analizei caracteristicilor
libretelor de economii reglementate prin care se urmarea aprecierea riscului prudential asociat
expunerilor Crédit lyonnais fata de CDC, se intemeiase in mod evident pe elemente nerelevante
in aceasta privinta si omisese sa ia in considerare sau inlidturase in mod intentionat elemente
relevante, si anume calitatea de ,investitie sigura” a acestor librete in perioada de criza, lipsa de
libertate in utilizarea de catre institutia care le colecteaza a depozitelor efectuate pe libretele
mentionate si dubla garantie a Republicii Franceze.

Crédit lyonnais contestd argumentele BCE invocate impotriva rationamentului Tribunalului.

In primul rand, Crédit lyonnais sustine ci Tribunalul a aritat o lacuni in rationamentul BCE, in
masura in care aceasta s-a intemeiat exclusiv pe lichiditatea depozitelor efectuate pe libretele de
economii reglementate, fird a tine seama de caracterul de ,investitie sigurd” al acestor librete in
perioada de crizd. Un asemenea caracter, pe care BCE nu l-ar contesta, ar implica faptul ca
libretele mentionate nu pot expune decat in micad mdasurd institutia care a colectat aceste
economii unui risc de retrageri masive in cazul unei crize.

Crédit lyonnais sustine, in plus, cd BCE nu a contestat in fata Tribunalului elementele de proba pe
care le-a prezentat in actiunea sa in prima instanta si care au fost retinute in motivarea hotararii
atacate.

In al doilea rand, in ceea ce priveste aprecierea riscului efectului de levier, Tribunalul ar fi tinut
seama in mod intemeiat de intentia legiuitorului, astfel cum a fost expusa la punctele 48-51 din
Hotararea din 13 iulie 2018, Crédit agricole/BCE (T-758/16, EU:T:2018:472), si de analizele
Autorititii Bancare Europene (denumiti in continuare ,ABE”). In plus, acesta s-ar fi limitat s
constate ca depozitele efectuate pe libretele de economii reglementate nu sunt lasate la libera
dispozitie a institutiilor care le colecteaza.

In al treilea rand, Tribunalul ar fi constatat pur si simplu, la punctele 114 si 122 din hotirarea
atacatd, in ceea ce priveste dubla garantie a Republicii Franceze in favoarea depozitelor efectuate
pe libretele de economii reglementate, ca schema de garantare a depozitelor instituitd prin
Directiva 2014/49 nu prezintd aceleasi caracteristici ca acest mecanism de dubla garantare, in
special in ceea ce priveste perceptia deponentilor asupra securititii depozitelor. Tribunalul ar fi
considerat astfel ca rationamentul BCE, in masura in care se intemeiaza exclusiv pe sistemul
instituit prin aceastd directiva si nu ia in considerare dubla garantie a Republicii Franceze, nu era
relevant pentru aprecierea riscului efectului de levier céruia ii era expusa Crédit lyonnais de
sumele ce figurau in libretele de economii reglementate.
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Inal patrulea rand, la punctul 115 din hotararea atacata, Tribunalul ar fi luat in considerare toate
elementele de proba care i-au fost prezentate in cadrul examinarii litigiului cu care a fost sesizat,
fara a savarsi nicio eroare de drept in interpretarea lor. La randul sdu, BCE nu ar fi prezentat
elementele de proba care ii sustin argumentul potrivit caruia caracterul lichid al depozitelor
efectuate pe libretele de economii reglementate creeazd, in sine, un risc al vanzarilor la preturi de
lichidare. Astfel, Tribunalul ar fi luat in considerare, la punctul 116 din hotérérea atacata, faptul ca
acest caracter poate favoriza efectiv retragerile efectuate de deponenti, dar ar fi constatat o lacuna
in motivarea deciziei in litigiu, intrucat aceasta ar fi, in aceasta privinta, intemeiatd exclusiv pe
caracterul mentionat si ar ignora elementele de proba prezentate in sens contrar.

Aprecierea Curtii

Dupa cum a amintit Tribunalul in esenta la punctul 98 din hotérarea atacatd, in méasura in care
BCE dispune de o largd putere de apreciere in alegerea de a acorda sau nu beneficiul
articolului 429 alineatul (14) din Regulamentul nr. 575/2013, controlul jurisdictional pe care
instanta Uniunii trebuie sa il exercite asupra temeiniciei motivelor unei decizii precum decizia in
litigiu nu trebuie sa conduca la substituirea aprecierii BCE cu propria apreciere, ci urmareste sa
verifice ca aceasta decizie nu se bazeaza pe fapte inexacte din punct de vedere material si cd nu
este afectatd de nicio eroare vadita de apreciere sau de un abuz de putere (a se vedea in acest sens
Hotérarea din 25 ianuarie 1979, Racke, 98/78, EU:C:1979:14, punctul 5, Hotararea din
18 iulie 2007, Industrias Quimicas del Vallés/Comisia, C-326/05 P, EU:C:2007:443, punctul 76,
Hotararea din 11 septembrie 2014, CB/Comisia, C-67/13 P, EU:C:2014:2204, punctul 46, precum
si Hotéréarea din 11 decembrie 2018, Weiss si altii, C-493/17, EU:C:2018:1000, punctul 24).

In aceasti privinta, rezultd dintr-o jurisprudenti constanti ca instanta Uniunii trebuie nu numai
sa verifice exactitatea materiald a elementelor de probd invocate, fiabilitatea si coerenta acestora,
ci si sd controleze daca aceste elemente constituie ansamblul datelor pertinente care trebuie luate
in considerare pentru aprecierea unei situatii complexe si dacd sunt de naturda sa sustina
concluziile deduse (Hotararea din 26 martie 2019, Comisia/Italia, C-621/16 P, EU:C:2019:251,
punctul 104, precum si Hotérarea din 11 noiembrie 2021, Autostrada Wielkopolska/Comisia si
Polonia, C-933/19 P, EU:C:2021:905, punctul 117).

Astfel, in cazul in care o institutie dispune de o larga putere de apreciere, prezinta o importanta
fundamentala respectarea garantiilor procedurale, printre care figureaza obligatia acesteia de a
examina, cu atentie si cu impartialitate, toate elementele pertinente ale situatiei in cauza (a se
vedea in acest sens Hotararea din 21 noiembrie 1991, Technische Universitit Miinchen,
C-269/90, EU:C:1991:438, punctul 14, precum si Hotéararea din 11 decembrie 2018, Weiss si altii,
C-493/17, EU:C:2018:1000, punctul 30).

In spetd, pentru a se pronunta cu privire la temeinicia aprecierii BCE referitoare la existenta unui
risc al vanzarilor la preturi de lichidare, Tribunalul a apreciat mai intai, la punctele 107-114 din
hotararea atacata, anumite elemente referitoare la caracteristicile libretelor de economii
reglementate, invocate de Crédit lyonnais in cererea sa introductiva in prima instantd, si anume
calitatea lor de ,investitie sigura” in cazul unei crize bancare, lipsa libertatii de utilizare de cétre
institutia care le colecteaza a depozitelor efectuate pe aceste librete, precum si dubla garantie a
Republicii Franceze de care beneficiaza depozitele mentionate.
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In vederea acestei aprecieri, Tribunalul a efectuat in special o comparatie intre caracteristicile
depozitelor efectuate pe libretele de economii reglementate si cele ale depozitelor obisnuite. El a
considerat astfel, la punctele 111 si 113 din hotédrdrea mentionatd, ca cele din urmd puteau fi
investite in active susceptibile sa contribuie la constituirea unui efect de levier excesiv, in timp ce
primele erau putin susceptibile si contribuie la constituirea unui asemenea efect de levier.

In continuare, Tribunalul a retinut, la punctul 115 din hotirarea mentionati si avand in vedere
aprecierea pe care a facut-o cu privire la elementele aratate la punctele 107-114 din aceeasi
hotérére, cd justificarea intemeiata pe caracterul deosebit de lichid al depozitelor efectuate pe
aceleasi librete nu permitea, in sine, sa se demonstreze temeinicia concluziei BCE potrivit careia
expunerile fata de CDC aferente acestor depozite prezentau un risc al vanzarilor la preturi de
lichidare.

Tribunalul a addugat, la punctul 116 din aceeasi hotarare, cd din elementele de probé prezentate
de Crédit lyonnais reiesea céd aprecierea BCE cu privire la influenta caracterului deosebit de lichid
al depozitelor mentionate asupra riscului vanzarilor la preturi de lichidare nu lua in considerare
faptul ca acest caracter contribuia de asemenea la calitatea de ,investitie sigurd” a libretelor de
economii reglementate, in cazul unei crize bancare, la fel ca nivelul lor ridicat de securitate.

In sfarsit, Tribunalul a considerat, la punctul 120 din hotirarea atacati, ci exemplul pe care se
intemeia concluzia BCE potrivit careia expunerile fatd de CDC aferente depozitelor efectuate pe
libretele de economii reglementate prezentau un risc al vanzérilor la preturi de lichidare nu
privea depozite care aveau caracteristici suficient de apropiate de cele ale acestor librete pentru a
putea fi luate in considerare in mod pertinent.

In aceastd privintd, Tribunalul a considerat, la punctul 122 din aceastd hotirare, cu referire la
aprecierile facute la punctele 107-110 si 114 din hotararea mentionatd, cé eventualitatea ca aceste
depozite si facd obiectul unor retrageri masive si neasteptate in caz de criza era diferitd de cea
privind depozitele luate in considerare ca exemplu de BCE in decizia in litigiu.

Tribunalul a dedus de aici, la punctele 125 si 126 din hotararea atacata, cd motivul din decizia in
litigiu intemeiat pe nivelul de risc al vanzarilor la preturi de lichidare era afectat de ,nelegalitate”
si, in consecinta, ca celelalte doud elemente ale metodologiei vizate de asemenea la punctul 17 din
prezenta hotarare, si anume calitatea creditului administratiei centrale franceze si nivelul de
concentrare a expunerilor Crédit lyonnais fatd de CDC, nu ar fi putut conduce la refuzul BCE, in
decizia in litigiu, de a acorda Crédit lyonnais beneficiul excluderii prevazute la articolul 429
alineatul (14) din Regulamentul nr. 575/2013 pentru totalitatea expunerilor acestei institutii de
credit fata de CDC. Prin urmare, la punctul 127 din hotararea atacatd, Tribunalul a anulat aceasta
decizie in mésura in care prin aceasta s-a refuzat excluderea din calculul indicatorului efectului de
levier al Crédit lyonnais a 34 % din aceste expuneri.

Din cuprinsul punctelor din hotérarea atacatd mentionate la punctele 58-64 din prezenta hotérare
reiese cd, pentru a motiva anularea in parte a deciziei in litigiu, Tribunalul, pe de o parte, a facut
propria apreciere a caracteristicilor economiilor reglementate atunci cand a considerat in special
ca insusirea de ,investitie sigura” a economiilor reglementate contrabalansa lichiditatea acestor
economii si, pe de alta parte, a considerat ca BCE isi intemeiase justificarea bazata pe experienta
crizelor bancare recente pe un exemplu de retragere a depozitelor care prezinta caracteristici
insuficient de apropiate de economiile reglementate, astfel incat acestea din urma s-ar distinge de
depozitele vizate de exemplul mentionat prin lipsa libertatii de utilizare de catre institutia care le
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colecteazd a depozitelor efectuate pe libretele de economii mentionate, precum si prin calitatea lor
v A

de ,investitie sigurd” in cazul unei crize bancare, legata de dubla garantie a Republicii Franceze de
care beneficiaza aceste depozite.

Tribunalul a considerat astfel ca nivelul de risc al vanzarilor la preturi de lichidare care reiesea din
propria apreciere a caracteristicilor economiilor reglementate si a efectului lor cumulat nu era
suficient de ridicat pentru a justifica refuzul de a exclude totalitatea expunerilor Crédit lyonnais
fata de CDC din masurarea expunerilor sale in vederea calculului indicatorului efectului de levier.

Or, trebuie sd se constate, in primul rand, cd Tribunalul nu a repus in discutie constatarile
efectuate de BCE cu privire la caracteristicile economiilor reglementate, constatdri care au
determinat-o pe aceasta sd concluzioneze cad aceste caracteristici nu permiteau inlaturarea
completd a oricarui risc de retrageri masive susceptibile sa constranga Crédit lyonnais sa
efectueze vanzari la preturi de lichidare in termenul de ajustare de zece zile dintre propriile
pozitii si cele ale CDC.

Astfel, din cuprinsul punctului 116 din hotdrarea atacatd reiese cd, in cadrul aprecierii
caracteristicilor economiilor reglementate, Tribunalul a considerat cd marea lichiditate a acestor
economii si dubla garantie a Republicii Franceze de care beneficiaza sumele depuse pe libretele
de economii mentionate contribuiau la conferirea calititii de ,investitie sigurd” a acestora in
cazul unei crize bancare. Or, asa cum aratd in fata Curtii, BCE a luat in considerare in decizia in
litigiu, pentru a aprecia riscul vanzérilor la preturi de lichidare, caracteristicile care confera
acelorasi economii, potrivit Tribunalului, calitatea de ,investitie sigura”.

In aceasta privintd, trebuie subliniat ci Tribunalul nu a repus in discutie constatarile BCE, care
figureaza in decizia in litigiu, referitoare la marea lichiditate a economiilor reglementate in lipsa
unui dispozitiv legal care sa limiteze retragerile acestora, precum si la obligatia Crédit lyonnais de
a face rambursari deponentilor in termenul de ajustare de zece zile dintre pozitiile acesteia din
urma si cele ale CDC.

In consecinti, nu se poate considera ci rationamentul in temeiul ciruia Tribunalul a anulat in
parte decizia in litigiu repune in discutie exactitatea materiald, fiabilitatea sau coerenta
elementelor luate in considerare in aceastd decizie ori ca stabileste cd elementele respective nu
constituie ansamblul datelor pertinente care trebuiau luate in considerare in speta de BCE.

In al doilea rand, in méasura in care Tribunalul concluzioneazi totusi cd datele luate in considerare
de BCE nu erau de natura sa sustind concluziile deduse din acestea in decizia in litigiu, trebuie sa
se constate ca aceasta concluzie a Tribunalului decurge dintr-o apreciere proprie a acestuia in
privinta nivelului de risc al vanzarilor la preturi de lichidare, apreciere care, intemeindu-se pe
aceleasi elemente ca cele luate in considerare de BCE, se indeparteazd de cea retinuta de
institutia mentionata fara a stabili caracterul vadit eronat al acesteia din urma.

Rationand astfel, Tribunalul nu a efectuat controlul erorii vadite de apreciere care ii revenea,
conform jurisprudentei amintite la punctele 55-57 din prezenta hotérare, ci a substituit
aprecierea BCE cu propria apreciere intr-un caz in care aceasta institutie beneficiaza totusi de o
marji larga de apreciere.

In plus, in ceea ce priveste aprecierea facuti de Tribunal la punctele 117-122 din hotirarea atacata,

cu privire la justificarea BCE intemeiata pe experienta crizelor bancare recente, Tribunalul nu a
stabilit, in aceastd hotarare, in ce mod consideratiile mentionate la punctul 121 din aceasta,
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potrivit carora depozitele de economii reglementate nu pot fi investite, spre deosebire de
depozitele la vedere vizate la punctul 118 din hotararea mentionatd, in active riscante sau
nelichide, sunt de naturd si demonstreze caracterul vadit eronat al aprecierii ficute de BCE cu
privire la scenariul de risc de retrageri masive care trebuia retinut pentru a se analiza riscul
vanzarilor la preturi de lichidare céruia ii era expusa Crédit lyonnais. Situatia este aceeasi in ceea
ce priveste consideratiile expuse la punctul 122 din aceeasi hotarare si intemeiate pe diferenta
dintre dubla garantie a Republicii Franceze de care beneficiaza libretele de economii
reglementate si mecanismul de garantare rezultat din Directiva 2014/49.

Rezulta ca Tribunalul a anulat decizia in litigiu in masura in care aceasta priveste Crédit lyonnais
inlocuind aprecierea riscului vanzarilor la preturi de lichidare la care era expusa Crédit lyonnais cu
propria apreciere, fara a stabili modul in care aprecierea BCE cuprinsa in decizia respectiva in
aceastd privinta ar fi afectata de o eroare vadita de apreciere. Procedand astfel, Tribunalul a
depasit limitele controlului sau jurisdictional amintite la punctul 55 din prezenta hotarare.
Acesta a considerat de asemenea in mod eronat ca BCE nu si-a indeplinit obligatia care decurge
din jurisprudenta amintita la punctul 57 din prezenta hotarare, de a examina cu atentie si cu
impartialitate ansamblul elementelor pertinente ale situatiei in cauza.

Rezulta din ceea ce preceda ci, fara a fi necesar si se examineze celelalte motive de recurs, trebuie
sa se admitd primul motiv al acestuia si, in consecintd, sa se anuleze hotararea atacata in masura in
care prin aceasta se admite primul aspect al celui de al treilea motiv si, in parte, al treilea aspect al
primului motiv al actiunii in prima instanta si se anuleaza in parte decizia in litigiu.

Cu privire la actiunea in prima instanta

Conform articolului 61 primul paragraf din Statutul Curtii de Justitie a Uniunii Europene, Curtea
poate, atunci cand anuleazd hotéirarea Tribunalului, sa solutioneze ea insdsi in mod definitiv
litigiul, atunci cand acesta este in stare de judecata.

Aceasta este situatia in prezenta cauza, Curtea dispunand de toate elementele necesare pentru a
solutiona actiunea formulatd in prima instanta de Crédit lyonnais.

Aceastd actiune este intemeiata pe trei motive, mentionate la punctul 20 din prezenta hotarare.

Dupa cum reiese din cuprinsul punctului 21 din prezenta hotarare, primul motiv, cu exceptia
argumentului care figureaza in al treilea aspect al sdu, intemeiat pe o incalcare a articolului 266
TFUE care decurge dintr-o executare necorespunzatoare de catre BCE a punctului 81 din
Hotararea din 13 iulie 2018, Crédit agricole/BCE (T-758/16, EU:T:2018:472), si al doilea motiv au
fost inlaturate de Tribunal, fard ca Crédit lyonnais sa conteste, in cadrul unui recurs incident,
temeinicia aprecierilor ficute de Tribunal cu privire la acestea. In conditiile date, hotirarea atacata
are, in ceea ce priveste aceste aprecieri, autoritate de lucru judecat, in pofida anulérii in parte a
acestei hotérari, care decurge din admiterea primului motiv al recursului BCE (a se vedea in acest
sens Hotararea din 4 martie 2021, Comisia/Fuatbol Club Barcelona, C-362/19 P, EU:C:2021:169,
punctele 109-111).

In consecinta, Curtea trebuie sa examineze numai al treilea motiv al actiunii in prima instants,
precum si argumentul din al treilea aspect al primului motiv mentionat la punctul anterior.
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Cu privire la al treilea aspect al primului motiv si la primul aspect al celui de al treilea motiv

Argumentatia pdrtilor

Prin intermediul celui de al treilea aspect al primului motiv si al primului aspect al celui de al
treilea motiv, care trebuie analizate impreuna, Crédit lyonnais aratda cd BCE nu a efectuat, cu
ocazia aprecierii riscului véanzarilor la preturi de lichidare, o analizd aprofundati a
caracteristicilor libretelor de economii reglementate, desi ar fi trebuit sa procedeze astfel in
conformitate cu jurisprudenta amintita de asemenea la punctul 57 din prezenta hotarére.

Crédit lyonnais sustine, in primul rand, ca mai multe studii si rapoarte economice demonstreaza
ca aceste librete constituie o ,investitie sigura” in cazul unei crize bancare, datorita garantiei
Republicii Franceze de care beneficiaza depozitele aferente libretelor mentionate, ceea ce le face
un produs de economisire deosebit de sigur, astfel incét ipoteza unei retrageri masive a acestor

depozite in perioada de criza nu este credibila.

Crédit lyonnais contestd, in aceastd privinta, referirea ficuta de BCE la un scenariu de retrageri
privind 10 %-30 % din depozitele garantate in mai putin de cinci zile, care ar constitui o ipoteza
ce nu poate fi verificata si este lipsita de relevanta.

In plus, BCE nu ar demonstra in ce mod termenul de 10 zile dintre retragerile deponentilor titulari
de librete de economii reglementate si rambursarea de catre CDC societétii Crédit lyonnais a
sumelor corespunzatoare acestor retrageri ar genera un risc de lichiditate in cadrul aprecierii
indicatorului efectului de levier, desi nu l-ar avea in cadrul indicatorului de lichiditate, dupa cum
recunoscuse BCE.

In al doilea rand, Crédit lyonnais considera ci libretele de economii reglementate intrd sub
incidenta unui mecanism echilibrat structural pe plan bilantier, intrucat depozitele efectuate pe
aceste librete, centralizate la CDC, corespund creantelor de aceeasi valoare detinute de Crédit
lyonnais impotriva acesteia. Sumele colectate pe libretele mentionate nu ar putea fi investite in
active riscante si ar fi perfect acoperite de obligatia de rambursare a cuantumurilor acestor
depozite retrase de deponenti care revine CDC, astfel incat o institutie care, precum Crédit
lyonnais, colecteazd depozitele respective nu ar trebui sd cedeze active in regim de urgenta in
scopul de a-si procura lichiditétile necesare pentru a acoperi retragerile.

In al treilea rand, Crédit lyonnais sustine ci volumul depozitelor efectuate pe libretele de economii
reglementate nu depinde de strategia institutiei care le colecteaz, ci de factori care nu se afla sub
controlul sdu. Aceastd institutie ar actiona ca simplu vehicul de tranzit intre deponent si CDC.

Aceste caracteristici ale libretelor de economii reglementate ar demonstra cd ele nu expun
institutiile care colecteaza unui risc asociat folosirii excesive a efectului de levier, fapt care ar fi
confirmat de un raport al ABE din 3 august 2016 privind expunerile care beneficiazd de
mecanismele de garantie legald specifice, precum si de articolul 429a alineatul (1) litera (j) din
Regulamentul nr. 575/2013 modificat.

BCE apreciazd ca aceastd argumentatie trebuie inlaturata.
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Aprecierea Curtii

Dupéd cum s-a arétat la punctele 55-57 din prezenta hotérare, atunci cand stabileste dacé este
necesar sd acorde sau nu beneficiul articolului 429 alineatul (14) din Regulamentul nr. 575/2013,
BCE dispune de o largd putere de apreciere, astfel incat controlul jurisdictional pe care instanta
Uniunii trebuie sa il exercite asupra temeiniciei motivelor unei decizii precum decizia in litigiu
nu trebuie si conduca la substituirea aprecierii BCE cu propria apreciere, ci urmareste sa verifice
ca aceasta decizie nu se intemeiaza pe fapte inexacte din punct de vedere material si ca nu este
afectata de nicio eroare vadita de apreciere sau de abuz de putere.

In speta, BCE a apreciat ci expunerile fatd de CDC rezultate din depozitele efectuate pe libretele
de economii reglementate reprezentau un risc prudential scdzut pentru institutiile supuse
supravegherii sale, dar persista, in ceea ce priveste Crédit lyonnais, un risc prudential care trebuia
luat in considerare prin limitarea la 66 % a excluderii acestor expuneri din masurarea expunerilor
in vederea calcularii indicatorului efectului de levier al institutiei mentionate.

In cadrul analizei care a stat la baza unei asemenea concluzii, BCE a apreciat, tinind seama de
caracteristicile libretelor de economii reglementate, inclusiv, asa cum reiese in mod explicit din
evaluarea observatiilor nr. 2 si nr. 4 prezentate de Crédit agricole, care figureaza in anexa la
decizia in litigiu, de cele referitoare la existenta unei duble garantii din partea Republicii
Franceze, dacd institutiile supuse supravegherii BCE puteau, in cadrul unui episod de criza
bancard, si fie expuse unor retrageri masive intr-o perioadd scurtd, care pot necesita masuri
neplanificate de corectare a planului lor de afaceri, inclusiv vanzarea de active in regim de
urgenta pentru a dispune de fondurile necesare in scopul onoririi cererilor de retragere, in sensul
articolului 4 alineatul (1) punctul 94 din Regulamentul nr. 575/2013.

Rezulta de aici ca BCE a efectuat o analiza prudentiala de natura previzionala, stabilind efectele pe
care evenimente a caror aparitie nu este certd le-ar putea avea asupra capacitatii unei institutii de a
face fata acestor evenimente.

Pentru a finaliza aceasta analizd, desi BCE trebuie sd se intemeieze, in cadrul marjei largi de
apreciere de care dispune, pe scenarii care nu sunt lipsite de verosimilitate in raport cu datele
disponibile, nu se poate considera totusi, avind in vedere natura previzionald a analizei
mentionate, ca este obligata sa dovedeasca existenta unor evenimente din trecut care prezinta
aceleasi caracteristici ca scenariul analizat.

Or, in ceea ce priveste referirea la un scenariu de retrageri privind 10 %-30 % din depozitele
garantate in mai putin de cinci zile, retinut de BCE in decizia in litigiu, nu rezultd cd ar fi vadit
lipsit de verosimilitate acest scenariu, care se intemeiazd pe un exemplu intervenit efectiv intr-o
situatie care prezinta elemente comparabile cu cele ale expunerilor fata de CDC rezultate din
depozitele efectuate pe libretele de economii reglementate.

In aceasta privints, argumentele si elementele invocate de Crédit lyonnais in ceea ce priveste
calitatea de ,investitie sigura” a libretelor mentionate, legate in special de faptul ca acestea
beneficiaza de o garantie din partea Republicii Franceze, permit, desigur, sd se constate cd, in
anumite episoade de criza bancara din trecut, nivelul global al depozitelor pe anumite librete de

economii reglementate a avut tendinta de a creste.
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Totusi, aceastd constatare generald nu poate conduce insa la privarea de orice verosimilitate a
scenariului, retinut de BCE in cadrul analizei sale previzionale a riscului vanzarilor la preturi de
lichidare, al unei probabilitati, chiar limitatd, de retrageri masive din economiile reglementate
depuse la Crédit lyonnais, in cazul unei crize bancare.

Astfel, desi argumentele si elementele invocate de Crédit lyonnais care permit efectuarea acestei
constatéri pot, dupa cum a admis BCE, sa explice cd, in caz de tensiune sau de crizd pe pietele
financiare, deponentii vor fi inclinati, ca regula generald, sa se indrepte catre aceste forme de
plasament sigur si lichid in detrimentul altor forme de investitii mai riscante sau mai putin
lichide, aceste argumente si elemente nu sunt de naturad si stabileasca faptul cd orice risc ca
deponentii sa efectueze retrageri instantanee si masive ale economiilor respective, urmarind, de
exemplu, sa le reinvesteasca in institutii mai sanatoase ar fi in mod vadit inldturat. Argumentele
mentionate trebuie, asadar, respinse.

In ceea ce priveste existenta unei duble garantii a Republicii Franceze in legituri cu economiile
reglementate, Crédit lyonnais nu stabileste in ce mod BCE ar fi savérsit, in decizia in litigiu, o
eroare vadita de apreciere prin faptul cd nu a considerat caracteristica mentionatd, avand in
vedere experienta crizelor bancare recente, ca fiind de natura sa protejeze aceasta institutie de
credit impotriva oricarui risc de retrageri masive si, prin urmare, impotriva oricarui risc al
vanzarilor la preturi de lichidare.

In ceea ce priveste, in plus, argumentul Crédit lyonnais intemeiat pe faptul ci economiile
reglementate se exprimd prin operatiuni structural echilibrate in bilantul institutiei care
colecteazd depozite efectuate cu acest titlu, este necesar sa se arate ca BCE a considerat c3,
intr-un sistem de transfer precum cel vizat de conditia prevazuta la articolul 429 alineatul (14)
litera (c) din Regulamentul nr. 575/2013, care este indeplinitd de expunerile fatdi de CDC
rezultate din asemenea depozite, retragerile masive nu ar determina in sine o insuficientd a
activelor pentru institutia obligatd sid raspunda cererilor de retragere dacd, in lipsa unui
mecanism de limitare a posibilitatii de retragere, o asemenea institutie ar putea solicita si primi
imediat de la entitatile din sectorul public carora le-au fost transferate depozitele mentionate
cuantumurile corespunzatoare sumelor astfel retrase. Or, BCE a constatat, in decizia in litigiu, ca
nu aceasta era situatia in speta.

Astfel, aceasta a luat in considerare faptul ca sumele depuse pe libretele de economii reglementate
erau transferate catre CDC pentru a finanta investitii de interes public si ca exista o obligatie care
revenea CDC si era garantatd de Republica Franceza de a rambursa institutiilor care colecteaza
aceste depozite sumele retrase de deponenti. Cu toate acestea, ea a apreciat cd termenul de
ajustare de zece zile dintre retragerea sumelor depuse si rambursarea de catre CDC a sumelor
retrase determina persistenta unui risc al vanzarilor la preturi de lichidare.

Or, nu rezulta ca alegerea acestei institutii, intemeiatd pe un scenariu de retrageri care nu este
vadit lipsit de verosimilitate, ce constd in luarea in considerare a consecintelor pe care acest
termen de ajustare de zece zile le-ar putea avea asupra necesitétii ca institutia in cauza sa recurga
la masuri neplanificate de corectare a planului sdu de afaceri, inclusiv la vanzarea de active in
regim de urgentd, a depasit limitele marjei largi de apreciere de care dispunea BCE pentru a
evalua nivelul de risc prudential considerat relevant in scopul aplicérii articolului 429
alineatul (14) din Regulamentul nr. 575/2013.
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Consideratia mentionata nu este repusa in discutie de argumentul Crédit lyonnais potrivit caruia
BCE nu ar demonstra in ce mod acest termen de ajustare de zece zile ar putea genera un risc de
lichiditate in cadrul aprecierii facute pentru a determina indicatorul efectului de levier, desi
situatia nu ar fi aceeasi in cadrul aprecierii facute pentru a determina cerinta de acoperire a
necesarului de lichiditate.

Astfel, este necesar si se arate cd, in decizia in litigiu, BCE a justificat luarea in considerare a unui
asemenea termen de zece zile subliniind c4, in cadrul calculului indicatorului efectului de levier,
nu este stabilit niciun orizont de timp specific adecvat, spre deosebire de cazul calculului
indicatorului de lichiditate.

In aceastd privinta, trebuie aritat ci, asa cum a subliniat BCE in fata Tribunalului, cerinta de
acoperire a necesarului de lichiditate, care este reglementata printre altele de articolul 412 din
Regulamentul nr. 575/2013, urmareste ca valoarea insumatd a activelor lichide sa ,acoper[e]
diferenta dintre iesirile de lichiditati si intrérile de lichiditéti in situatii de criza” astfel incét si fie
asigurat faptul cd institutiile mentin ,niveluri ale rezervelor de lichiditate care sunt adecvate
pentru a le permite sa faca fatd eventualelor dezechilibre dintre intrarile si iesirile de lichiditéti in
situatii de crizd grava intr-un interval de treizeci de zile”. In ceea ce priveste indicatorul efectului
de levier, acesta este reglementat printre altele la articolul 429 din regulamentul mentionat si
urmareste si protejeze institutia de riscul asociat folosirii excesive a efectului de levier, si anume
de riscul ,rezultat din vulnerabilitatea unei institutii fata de un efect de levier sau un efect de
levier contingent care poate necesita masuri neplanificate de corectare a planului sau de afaceri,
inclusiv vanzarea de active in regim de urgenta, ceea ce ar putea duce la pierderi sau la reevaluari
ale activelor ramase”. Astfel, in timp ce cerinta de lichiditate urmareste si garanteze o acoperire
suficienta a iesirilor de lichiditati in scenariul unei crize grave intr-un interval de treizeci de zile,
indicatorul efectului de levier urmareste, la randul sau, sa evite ca o institutie care se afla intr-o
situatie de insuficienta de lichiditate si fie constrdnsa si adopte masuri de corectare precum
vanzarile de active ,in regim de urgenta”, in conditii depreciate.

Or, BCE a aritat ca, in cazul in care o retragere in valoare de 30 % din depozitele de economii
reglementate ar avea loc in mai putin de cinci zile, aceasta ar reprezenta, pentru Crédit lyonnais,
un volum de 5,4 miliarde de euro. Ea a apreciat ca eventualitatea unui asemenea volum si a unei
asemenea rapiditati de retragere nu putea fi exclusa pentru institutia de credit respectiva si ca, in
aceasta eventualitate, aceasta ar putea fi nevoita sa procedeze la mésuri neplanificate in planul de
afaceri, inclusiv la vinzarea de active in regim de urgenté pentru a dispune de fondurile necesare
in scopul onoririi cererilor de retragere.

Prin urmare, avand in vedere aceste diferente de orizont de timp care decurg din Regulamentul
nr. 575/2013, nu rezulta ca aprecierea BCE referitoare la luarea in considerare a termenului de
zece zile dintre retragerile deponentilor si rambursarea de céitre CDC in cadrul aplicérii
articolului 429 alineatul (14) din acest regulament este afectata de o eroare vadita.

In ceea ce priveste, in plus, argumentul Crédit lyonnais intemeiat pe faptul ci volumul
economiilor reglementate nu depinde de strategia institutiei care colecteaza aceste economii, ci
de factori care nu se afla sub controlul siu, trebuie sé se constate cd Crédit lyonnais s-a limitat sa
evidentieze elemente de naturd sd demonstreze cd factori externi actiunii sale aveau de asemenea
o influentd asupra acestui volum. Ea nici nu a sustinut, nici nu a demonstrat cd nu avea nicio forma
de influenta asupra volumului depozitelor efectuate pe libretele de economii reglementate.

In aceste conditii, trebuie inliturat argumentul Crédit lyonnais.
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De asemenea, trebuie inldturate argumentele Crédit lyonnais intemeiate pe articolul 429a
alineatul (1) litera (j) din Regulamentul nr. 575/2013 modificat si pe raportul ABE mentionat la
punctul 87 din prezenta hotarare.

Astfel, pe de o parte, aceasta dispozitie a intrat in vigoare ulterior adoptarii deciziei in litigiu si,
prin urmare, nu este aplicabila ratione temporis in cadrul prezentei cauze. In plus, asa cum reiese
din modul sidu de redactare, dispozitia mentionata nu are ca obiect excluderea de plin drept a
anumitor expuneri, precum cele legate de economiile reglementate, din mésurarea expunerii
totale in vederea calculérii indicatorului efectului de levier, ci eliminarea obligatiei institutiilor in
cauzd de a obtine autorizatia autorititilor competente in scopul unei asemenea excluderi,
transferand acestora responsabilitatea de a aprecia dacd excluderea respectiva se justificd pentru
expunerile care indeplinesc conditiile prevazute de Regulamentul nr. 575/2013.

In plus, in masura in care aceastd modificare legislativd poate insemna ci legiuitorul a apreciat ci
expunerile legate de economiile reglementate nu ar crea un risc al efectului de levier, aceasta
constatare nu ar permite sd se considere cd BCE ar fi trebuit sa inteleaga situatia Crédit lyonnais
in raport cu indicatiile pe care articolul 429a alineatul (1) litera (j) din Regulamentul nr. 575/2013
modificat le-ar oferi asupra intentiei legiuitorului in ceea ce priveste regimul viitor al acestor
expuneri.

In ceea ce priveste, pe de alti parte, raportul ABE mentionat la punctul 87 din prezenta hotrare,
este necesar si se arate ca acesta preconiza aplicarea unei excluderi similare celei rezultate din
articolul 429 alineatul (14) din Regulamentul nr. 575/2013 pentru alte expuneri decat cele
rezultate din depozitele efectuate pe libretele de economii reglementate.

In orice caz, acest raport, care nu este obligatoriu pentru BCE atunci cand adopti o decizie in
temeiul acestui articol, permite cel mult s& se arate cd ABE aprecia ca aceste alte expuneri aveau
de asemenea un profil de risc scazut, ceea ce corespunde, dupa cum s-a aratat la punctul 90 din
prezenta hotérare, aprecierii globale retinute de BCE in decizia in litigiu in ceea ce priveste
libretele de economii reglementate.

Reiese din ceea ce preceda cd, prin argumentele sale, Crédit lyonnais nu demonstreaza ca
aprecierea BCE referitoare la riscul vanzarilor la preturi de lichidare generat de expunerile sale
fatd de CDC rezultate din depozitele efectuate pe libretele de economii reglementate, ce a
contribuit la justificarea excluderii a numai 66 % din aceste expuneri din méasurarea expunerilor
in vederea calculului indicatorului efectului de levier, este afectata de o eroare vadita de apreciere.

Rezulta ca primul aspect al celui de al treilea motiv si al treilea aspect al primului motiv trebuie
inldturate.

Cu privire la al doilea aspect al celui de al treilea motiv

Argumentatia pdrtilor
Crédit lyonnais considera ca BCE nu prezinté elemente care si poata acredita verosimilitatea unei
neramburséri de catre Republica Franceza ce ar permite justificarea unui refuz, chiar si partial, de

a autoriza excluderea prevazuta la articolul 429 alineatul (14) din Regulamentul nr. 575/2013.

BCE apreciaza cd aceastd argumentatie trebuie inlaturata.
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Aprecierea Curtii

La punctul 2.2.1 din decizia in litigiu, BCE a luat in considerare calitatea creditului administratiei
centrale franceze pentru a aprecia daca exista un risc, in caz de neplata de citre CDC, ca aceasta
administratie sd nu fie in masura sa ramburseze entitatilor supuse supravegherii prudentiale
cuantumurile transferate catre CDC care corespund depozitelor efectuate pe libretele de
economii reglementate ce ar fi retrase de deponenti.

In plus, din cuprinsul acestui punct din decizia in litigiu reiese ci BCE a considerat ci acest risc nu
ridica, in sine, ,probleme prudentiale” care ar justifica neautorizarea de cétre aceasta a excluderii
solicitate in temeiul articolului 429 alineatul (14) din Regulamentul nr. 575/2013.

Cu toate acestea, avand in vedere ratingul atribuit Republicii Franceze de organismele externe de
evaluare a creditului, printre care figureaza Standard & Poor’s, care nu era ,,cel mai ridicat posibil”,
si cotarea instrumentelor de tip credit default swap la cinci ani, ce implica ,,0 probabilitate de
nerambursare [de citre aceastd tard] care nu este neglijabila”, BCE a apreciat ca importanta
expunerii fatd de CDC a institutiilor supuse supravegherii sale prudentiale era un element
relevant care trebuia luat in considerare pentru evaluarea riscului prudential global reprezentat
de situatia acestor institutii.

Rezulta ca BCE a evaluat riscul de nerambursare de cétre Republica Franceza pe baza unor
elemente care permiteau in mod rezonabil sd se aprecieze ca riscul legat de calitatea creditului
administratiei centrale franceze nu era nul, fard ca Crédit lyonnais sa reuseasca sa demonstreze
ca aceasta apreciere ar fi afectata de o eroare vadita.

Este necesar si se arate, in aceasta privinta, ca revenea in spetd BCE, in cadrul punerii in aplicare a
marjei largi de apreciere de care dispunea, sarcina de a stabili dacd riscul scazut de nerambursare
de catre Republica Franceza pe care l-a constatat, pe baza unei aprecieri care nu este afectatd de
eroare vaditd, trebuia luat in considerare in vederea evaludrii care ii revenea.

Rezulta cg, avand in vedere aceastd marja largd de apreciere, nu se poate considera ca nivelul de
risc retinut si influenta acestuia asupra situatiei unitatilor supuse supravegherii sale sunt afectate
de o eroare vadita de apreciere.

Prin urmare, se impune respingerea celui de al doilea aspect al celui de al treilea motiv si,
impreund cu el, a acestui motiv in ansamblul sau.

Avand in vedere ansamblul consideratiilor care preceda, actiunea in prima instantd trebuie
respinsa.

Cu privire la cheltuielile de judecata

In conformitate cu articolul 184 alineatul (2) din Regulamentul de proceduri al Curtii, atunci cand
recursul este fondat, iar Curtea solutioneaza ea insési in mod definitiv litigiul, aceasta se pronunta
asupra cheltuielilor de judecata.

Potrivit articolului 138 alineatul (1) din acest regulament, aplicabil procedurii de recurs in temeiul

articolului 184 alineatul (1) din acesta, partea care cade in pretentii este obligata, la cerere, la plata
cheltuielilor de judecata.
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128 In spetd, intrucat Crédit lyonnais a cizut in pretentii, iar BCE a solicitat, atat in fata Curtii, cat si in
fata Tribunalului, obligarea Crédit lyonnais la plata cheltuielilor de judecata, se impune obligarea
acesteia din urma sa suporte, pe langa propriile cheltuieli de judecata, pe cele efectuate de BCE
aferente procedurii in prima instanta si prezentului recurs.

Pentru aceste motive, Curtea (Camera intéi) declara si hotaraste:

1) Anuleaza Hotararea Tribunalului Uniunii Europene din 14 aprilie 2021, Crédit
lyonnais/BCE (T-504/19, EU:T:2021:185), in masura in care prin aceasta se admite
primul aspect al celui de al treilea motiv, precum si, in parte, al treilea aspect al primului
motiv invocate in prima instanta si se anuleaza Decizia ECB-SSM-2019-FRCAG-39 a
Bancii Centrale Europene (BCE) din 3 mai 2019 in masura in care prin aceasta decizie
s-a respins cererea de excludere din calculul indicatorului efectului de levier al Crédit
lyonnais a 34 % din expunerile acesteia fata de Caisse des dépots et consignations.

2) Respinge actiunea introdusa in prima instanta in cauza T-504/19 de Crédit lyonnais.

3) Obliga Crédit lyonnais la plata cheltuielilor de judecata.

Semnaturi
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