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W Rattsfallssamlingen

TRIBUNALENS DOM (fjarde avdelningen)

den 4 mars 2015*

"Ekonomisk och monetdr politik — ECB — Talan om ogiltigforklaring — Regler om tillsyn av
Eurosystemet — Réttsakt mot vilken talan kan vickas — Upptagande till sakprévning — Tillsyn av
betalningssystem och system for avveckling av viardepapper — Krav pd lokalisering i en medlemsstat
inom Eurosystemet for clearingsystem som utnyttjar centrala motparter — ECB:s befogenhet”

I mal T-496/11,
Forenade konungariket Storbritannien och Nordirland, inledningsvis foretritt av S. Ossowski,
S. Behzadi-Spencer och E. Jenkinson, dérefter av S. Behzadi-Spencer och E. Jenkinson, och slutligen av
V. Kaye, samtliga i egenskap av ombud, bitrddda av K. Beal och P. Saini, QC,

sokande,

med stod av

Konungariket Sverige, foretritt av A. Falk, C. Meyer-Seitz, C. Stege, S. Johannesson, U. Persson och
H. Karlsson, samtliga i egenskap av ombud,

intervenient,
mot
Europeiska centralbanken (ECB), inledningsvis foretriadd av A. Sdinz de Vicuna Barroso och K.
Laurinavicius, ddrefter av A. Sdinz de Vicuna Barroso och P. Papapaschalis, och slutligen genom
P. Papapaschalis och P. Senkovic, samtliga i egenskap av ombud, bitrddda av R. Subiotto, QC, F.-C.
Laprévote, avocat, och P. Stuart, barrister,

svarande,

med stod av
Konungariket Spanien, foretriatt av A. Rubio Gonzalez, abogado del Estado,

och av

Republiken Frankrike, foretradd av G. de Bergues, D. Colas och E. Ranaivoson, samtliga i egenskap av
ombud,

intervenienter,

* Rattegangssprak: engelska.
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DOM AV DEN 4.3.2015 — MAL T-496/11
FORENADE KUNGARIKET MOT ECB

angdende en talan om ogiltigforklaring av reglerna om tillsyn av Eurosystemet (Eurosystem Oversight
Policy Framework), som offentliggjorts av ECB den 5 juli 2011, i den del det dér foreskrivs ett
lokaliseringskrav som ska tillimpas pa centrala motparter etablerade i medlemsstater som inte ingar i
Eurosystemet,

meddelar
TRIBUNALEN (fjarde avdelningen)
sammansatt av ordféranden M. Prek (referent) samt domarna I. Labucka och V. Kreuschitz,
justitiesekreterare: handlaggaren S. Spyropoulos,
efter det skriftliga forfarandet och férhandlingen den 9 juli 2014,

foljande

Dom

Bakgrund till malet

Europeiska centralbanken (ECB) offentliggjorde den 5 juli 2011 regler om tillsyn av Eurosystemet
(Eurosystem Oversight Policy Framework) (nedan kallade reglerna om tillsyn) pa sin webbsida.
Reglerna anges ha till syfte att beskriva Eurosystemets (det vill sdga det Europeiska
centralbankssystemet begrinsat till ECB och de nationella centralbankerna i de medlemsstater som
antagit euro som gemensam valuta) roll i tillsynen av "betalningssystemen och systemen for clearing
och avveckling”.

I reglerna framhalls att uttrycket "betalningssystem och system for clearing och avveckling”’ska forstas
pd sd sitt att det allmdnt hédnvisar till “betalningssystem (inbegripet betalningsinstrument),
clearingsystem (inbegripet centrala motparter) och system for avveckling (av viardepapper)” (punkt 1 i
reglerna om tillsyn).

I reglerna anges att betalningssystemen och systemen for clearing och avveckling ar av intresse for
Eurosystemet pa grund av att infrastrukturen for dessa system é&r utsatta for manga olika risker som
kan fa karaktdr av systemrisk och som kan péaverka finanssystemet och ekonomin i sin helhet. Vidare
ndmns negativa yttre omstdndigheter som kan bero pa systemen, exempelvis forsenade betalningar.
ECB framhaller dven fragmenteringen av infrastrukturen inom euroomradet och dess negativa
konsekvenser, sarskilt for gransoverskridande transaktioner.

Enligt ECB foljer Eurosystemets intresse av betalningssystemen och systemen for clearing och
avveckling av den uppgift som tillerkinns ECB enligt artikel 127.2 FEUF, namligen att framja ett vél
fungerande betalningssystem. Att sédkerstdlla att systemen &r sdkra och effektiva dr en viktig
forutsdttning for att Eurosystemet ska kunna medverka till finansiell stabilitet och uppritthélla
allmanhetens fortroende for euron. For att framja effektivitet och sdkerhet tillimpar Eurosystemet tre
olika angreppssitt. For det forsta, som dgare och operator av ett system, dr Eurosystemet ansvarigt for
sin sdkerhets- och effektivitetsnivd. Vidare ankommer det pa Eurosystemet att utdva tillsyn 6ver
samtliga system och infrastrukturer for betalning, clearing och avveckling. Slutligen agerar
Eurosystemet som stimulator och katalysator for att forbattra den totala effektiviteten hos
euroomridets marknadsinfrastruktur (punkt 2 i reglerna om tillsyn).

2 ECLL:EU:T:2015:133



10

11

DOM AV DEN 4.3.2015 — MAL T-496/11
FORENADE KUNGARIKET MOT ECB

Nar det sérskilt galler Eurosystemets tillsynsuppgift anser ECB att denna uppgift har sin réttsliga grund
i artikel 127.2 fjarde strecksatsen FEUF och artikel 3 punkt 3.1 i protokoll nr 4 till EUF-férdraget om
stadgan for Europeiska centralbankssystemet (ECBS) och Europeiska centralbanken (nedan kallad
stadgan), dir ECBS ges den grundliaggande uppgiften att fraimja vil fungerande betalningssystem. Det
anges vidare i reglerna att nédr det giller clearing- och betalningssystem foreskrivs det i artikel 22 i
stadgan att "ECB och de nationella centralbankerna far stélla anordningar till forfogande och ECB far
utfirda forordningar for att sdkerstilla effektiva och sunda clearing- och betalningssystem inom
unionen och i forbindelser med tredje land”.

ECB har hévdat att dessa rittsliga grunder ska tolkas i sitt historiska sammanhang. Det forhéllandet att
det saknas uttrycklig hanvisning till en "tillsynsuppgift” beror pa att en sadan uppgift vid tidpunkten for
undertecknandet av fordraget om Europeiska unionen inte anségs utgora en sjilvstindig befogenhet
utan snarare en foljd av de uppgifter som éligger centralbankerna nér det giller betalningssystemen,
stabiliteten hos det finansiella systemet och den monetdra politiken. Avvecklings- och
clearingsystemen hade inte den omfattning eller betydelse som de har idag, sdrskilt nar det géller
gransoverskridande transaktioner. Det framhalls i reglerna om tillsyn att de nationella centralbankerna
ofta har en uttrycklig tillsynsuppgift, inbegripet systemen for clearing och avveckling. Slutligen
framhalls att val fungerande system for clearing och avveckling &dr i Eurosystemets intresse pa grund
av deras betydelse for en fungerande penningpolitik, deras ndra samband med betalningssystemen och
deras relevans for stabiliteten i finanssystemet som sadant.

Denna tillsynsuppgift genomfors genom antagande av standarder och krav som betalningssystemen ska
uppfylla. Nar det géller tillsynsuppgiften avseende systemen for clearing och avveckling av vardepapper
genomfors denna genom att foretrddare for ECBS och Europeiska virdepapperstillsynskommittén
deltar i en arbetsgrupp som riktar icke bindande rekommendationer till myndigheterna (punkt 3 i
reglerna om tillsyn).

Det anges vidare i reglerna om tillsyn att systemen for avveckling av virdepapper och de centrala
motparterna utgor visentliga bestandsdelar i det finansiella systemet. Ett finansiellt, réttsligt eller
operationellt problem som péaverkar dessa bestandsdelar skulle kunna medféra systemstorningar i
finanssystemet. Detta giller sdrskilt centrala motparter, eftersom de utgér en samlingspunkt for
kredit- och likviditetsrisk. ECB tillagger att med hénsyn till att vardepapperstransaktioner innebér
overforing av savdl virdepapper som likviditet, kan storningar i samband med Overforing av
vardepapper leda till storningar i betalningssystemen (punkt 4 i reglerna om tillsyn).

I reglerna om tillsyn presenteras metoden for tillsyn av Eurosystemet enligt ett tillvigagangssitt i tre
etapper, namligen en forsta etapp som bestar i att samla in relevanta uppgifter, en andra etapp som
bestar i att utviardera uppgifterna mot bakgrund av angivna syften och en tredje etapp som bestar i att
fa till stand forandringar for att atgdrda eventuella brister. For att uppnd forandringar anvénder
Eurosystemet moralisk patryckning, offentliga uttalanden, inflytande till f6ljd av deltagande i systemen
och samarbete med andra myndigheter samt mojligheten att anta bindande bestimmelser i de
medlemsstater som tillhor euroomradet. ECB har framhallit att den d&nnu inte tillimpat den sistndmnda
mojligheten.

Nar det giller rollférdelningen inom Eurosystemet ges huvudansvaret till den centralbank som ar bast
placerad for att bara ansvaret. Det kan antingen vara en nationell centralbank eller ECB. Det anges
vidare att de regler och normer vars efterlevnad utgor foremal for tillsyn dr desamma for privata
system som for de system som forvaltas av Eurosystemet (punkt 5 i reglerna om tillsyn).

Nar det giller problemet med infrastruktur utanfoér euroomradet som utnyttjas vid clearing eller
avveckling i euro, framhéller ECB i reglerna om tillsyn att brister i sadan infrastruktur kan ha negativ
inverkan pa betalningssystemen i euroomridet, medan euroomradet inte har nigot direkt inflytande
over sadan infrastruktur. Internationella samarbetsavtal avseende tillsyn kan endast mildra denna
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avsaknad av direkt inflytande, men inte helt kompensera for denna. Med hénsyn till det syfte som
Eurosystemet har att fraimja ett vdl fungerande betalningssystem, &r utvecklingen av viktig
marknadsinfrastruktur utanfér euroomradet oroande.

I reglerna om tillsyn anges dérvid att infrastruktur som avvecklar transaktioner i euro i princip bor
avveckla dessa transaktioner i “centralbanksvaluta” och ha ett registrerat hemvist inom euroomradet
sa att ledningskontroll och operationell kontroll och ansvar éver alla vdsentliga funktioner utévas inom
euroomradet.

Nar det géller centrala motparter erinras det i reglerna om tillsyn om att "Eurosystemet redan har
utfirdat en forklaring angdende lokalisering av centrala motparter, i vilken det understroks att
Eurosystemet har ett intresse av att ha visentlig infrastruktur som utnyttjas fér euro beldgen inom
euroomradet” och att ”[v]id tillimpningen av forklaringen pa OTC-kreditderivat har Eurosystemet
framhallit inte bara att ’det maste finnas atminstone en europeisk centralmotpart for kreditderivat’,
utan &dven att 'med hdnsyn till den eventuella systemviktiga relevansen av clearing- och
avvecklingssystem for vardepapper bor denna infrastruktur vara beldgen inom euroomréadet”. ECB
anger vidare att "den absoluta och relativa storleken pa transaktioner i euro utférda av en
centralmotpart belidgen utanfor euroomradet utgér en anvindbar indikation pa den eventuella
inverkan av denna centrala motpart for euroomradet”. De centrala motparter som ér beldgna utanfor
euroomrddet och som berors har i genomsnitt en daglig nettokreditexponering pa oOver 5
miljarder euro i en av de huvudsakliga produktkategorierna i euro. Det anges darvid att
"lokaliseringspolitiken tillimpas pa samtliga centrala motparter som i genonsnitt har mer dn 5 procent
av den dagliga nettokreditexponeringen av samtliga centrala motparter betriffinde en av de
huvudsakliga produktkategorierna i euro”. ECB drar hdrav slutsatsen att “centrala motparter som
overskrider dessa gréinser ska ha ett registrerat hemvist inom euroomrédet, sa att full ledningskontroll
och operationell kontroll och ansvar 6ver alla vésentliga funktioner utdovas inom euroomradet”
(punkt 6 i reglerna om tillsyn).

Forfarande och parternas yrkanden

Forenade konungariket Storbritannien och Nordirland har, i ansékan som ingavs till tribunalens kansli
den 15 september 2011, vickt forevarande talan.

Genom handling som inkom till tribunalens kansli den 28 augusti 2012 ansokte Republiken Frankrike
om att fa intervenera till stod for ECB:s yrkanden.

Konungariket Spanien ansokte, genom en handling som inkom till tribunalens kansli den
17 januari 2013, om att fa intervenera till stod for ECB:s yrkanden.

Konungariket Sverige ansokte, genom en handling som inkom till tribunalens kansli den
7 februari 2013, om att fa intervenera till stod fér Forenade kungarikets yrkanden.

Republiken Italien ansokte, genom en handling som inkom till tribunalens kansli den 28 mars 2013,
om att fa intervenera till stod for ECB:s yrkanden.

I beslut av den 30 maj 2013 beviljade ordféranden pé tribunalens sjunde avdelning dels Republiken
Frankrikes, Konungariket Spaniens och Republiken Italiens interventionsansokningar till stod for
ECB:s yrkanden, dels Konungariket Sveriges interventionsansokan till stod for Forenade kungarikets
yrkanden.

Den 7 november 2013 aterkallade Republiken Italien sin interventionstalan.
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I samband med att sammansittningen av tribunalens avdelningar dndrades, forordnades referenten att
tjianstgora pa fjarde avdelningen, och malet tilldelades foljaktligen denna avdelning.

Pa grundval av referentens rapport beslutade tribunalen (fjarde avdelningen) att inleda det muntliga
forfarandet.

Sasom en processledningsatgdrd i enlighet med artikel 64.3 a i tribunalens réttegdngsregler stillde
tribunalen skriftliga fragor till Forenade kungariket och ECB den 26 november 2013. Parterna
besvarade fragorna inom fristen.

Parterna utvecklade sin talan och svarade pa tribunalens muntliga fragor vid forhandlingen den
9 juli 2014.

Forenade kungariket har yrkat att tribunalen ska

— ogiltigférklara reglerna om tillsyn i den del det foreskrivs ett lokaliseringskrav for centrala
motparter etablerade i medlemsstater som inte ingar i Eurosystemet, och

— forplikta ECB att ersitta rattegangskostnaderna.
ECB har yrkat att tribunalen ska
— ogilla talan, och

— forplikta Forenade kungariket att ersdtta riattegangskostnaderna.

Rittslig bedomning

Upptagande till sakprovning

Utan att formellt ha framstillt ndgon invindning om réttegangshinder i sérskild handling med stod av
artikel 114 i réttegangsreglerna, har ECB — med stéd av Konungariket Spanien och Republiken
Frankrike vid forhandlingen — gjort géllande tvd réttegangshinder, vilka grundar sig dels pa att
reglerna om tillsyn inte utgor en réttsakt mot vilken talan kan véckas, dels att Forenade kungariket
inte har taleritt.

Forenade kungariket har, med stod av Konungariket Sverige vid forhandlingen, gjort géllande att talan
kan upptas till sakprovning.

Réttegangshindret som avser att reglerna om tillsyn inte utgor en rattsakt mot vilken talan kan vickas

Till stod for sitt pastdende om att reglerna om tillsyn inte utgor en rattsakt mot vilken talan kan
viackas, har ECB gjort gillande att reglerna inte utgor en rdttsakt som medfor réttsverkningar, att
reglerna endast bekréftar en befintlig lokaliseringspolitik som inte tidigare har ifragasatts och slutligen
att reglerna inte tillhoér ndgon av de kategorier av bindande handlingar som ECB har befogenhet att
anta.

Tribunalen finner inledningsvis att ECB:s tredje argument angdende formen pa reglerna om tillsyn
saknar relevans och darfor inte kan godtas. Detta argument strider namligen direkt mot fast
rattspraxis som anger att en talan om ogiltigférklaring kan vickas mot alla bestimmelser som antas av
institutionerna — oavsett slag eller form — och som ar avsedda att ha rittsverkningar (se, for ett
liknande resonemang, dom av den 31 mars 1971, kommissionen/radet, 22/70, REG, EU:C:1971:32,
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punkt 39, och av den 17 juli 2008, Athinaiki Techniki/kommissionen, C-521/06 P, REG,
EU:C:2008:422, punkterna 43 och 45). Denna réttspraxis syftar ndmligen just till att undvika att den
form eller den bendmning som upphovsmannen ger en rdttsakt leder till att réttsakten undgéir en
lagenlighetsbedomning inom ramen for en talan om ogiltigforklaring, trots att den i sjdlva verket har
rattsverkningar.

Mot bakgrund av denna rattspraxis ska provningen av huruvida en rittsakt kan ha rattsverkningar, och
saledes bli foremal for en talan om ogiltigférklaring enligt artikel 263 FEUF, ske med beddmning av
dess lydelse och det sammanhang i vilket den antagits (se, for ett liknande resonemang, dom av den
20 mars 1997, Frankrike/kommissionen, C-57/95, REG, EU:C:1997:164, punkt 18, och av den
1 december 2005, Italien/kommissionen, C-301/03, REG, EU:C:2005:727, punkterna 21-23),
rittsaktens innehdll (dom av den 9 oktober 1990, Frankrike/kommissionen, C-366/88, REG,
EU:C:1990:348, punkt 23; av den 26 januari 2010, Internationaler Hilfsfonds/kommissionen,
C-362/08 P, REU, EU:C:2010:40, punkt 52, och dom Athinaiki Techniki/kommissionen, ovan
punkt 31, EU:C:2008:422, punkt 42; se &ven, for ett liknande resonemang och analogt, dom av den
13 november 1991, Frankrike/kommissionen, C-303/90, REG, EU:C:1991:424, punkterna 18—24; av den
16 juni 1993, Frankrike/kommissionen, C-325/91, REG, EU:C:1993:245, punkterna 20-23) samt
upphovsmannens  avsikt  (se, for ett liknande resonemang, dom  Internationaler
Hilfsfonds/kommissionen, ovan, EU:C:2010:40, punkt 52, och dom Athinaiki Techniki/kommissionen,
ovan punkt 31, EU:C:2008:422, punkt 42).

Nar det giller réttsaktens lydelse och det sammanhang i vilket den har antagits, framhaller tribunalen
att denna provning ska ske utifran en bedéomning av hur de berorda parterna rimligen kunde uppfatta
rattsakten (se, for ett liknande resonemang och analogt, dom av den 15 september 1998 Oleifici Italiani
och Fratelli Rubino/kommissionen, T-54/96, REG, EU:T:1998:204, punkt 49). Om rattsakten uppfattas
som enbart innebdrande en styrning av ett beteende och saledes jamforbar med en rekommendation i
den mening som avses i artikel 288 FEUF, eller nédr det géller ECB i artikel 132.1 FEUF, ska det
konstateras att rdttsakten inte medfor nagra rattsverkningar som medger att en talan om
ogiltigforklaring far vdckas. Det kan & andra sidan f6lja av denna bedomning att de berérda parterna
uppfattar den angripna réttsakten pa sa sdtt att de &r skyldiga att iaktta denna, trots den form eller
den bendmning som upphovsmannen har gett den.

For att bedoma hur de berorda parterna uppfattar lydelsen av den angripna réttsakten och det
sammanhang i vilket den har antagits, ska tribunalen prova huruvida réttsakten har offentliggjorts
utanfér upphovsmannens interna krets. Aven om ett sidant offentliggbrande saknar betydelse for
rattsaktens kvalificering (se, for ett liknande resonemang, dom av den 20 maj 2010,
Tyskland/kommissionen, T-258/06, REU, EU:T:2010:214, punkterna 30 och 31), tenderar ett uteblivet
offentliggérande att hanfora rattsakten till kategorin institutionens interna réttsakter, vilka i princip
inte kan ifragasdttas genom en talan om ogiltigforklaring (se, for att liknande resonemang, dom av den
6 april 2000, Spanien/kommissionen, C-443/97, REG, EU:C:2000:190, punkterna 27-36).

I forevarande fall dr det utrett att reglerna om tillsyn hade offentliggjorts utanfér ECB:s interna krets
genom offentliggérandet pa ECB:s webbsida.

Det ar vidare relevant for de berorda parternas uppfattning hur réttsakten har formulerats. Tribunalen
ska dérvid undersoka om rdttsakten har formulerats i tvingande ordalag (se, for att liknande
resonemang, dom Frankrike/kommissionen, ovan punkt 31, EU:C:1997:164, punkt 18) eller om det
tviartom anvinds ett sprak som syftar till att visa att den endast har vigledande karaktir (se, for ett
liknande resonemang, dom Italien/kommissionen, ovan punkt 31, EU:C:2005:727, punkterna 21
och 22).

Tribunalen framhaller inledningsvis att de inledande bestimmelserna i reglerna om tillsyn éar

formulerade sa, att syftet med reglerna presenteras som en “beskrivning av Eurosystemets roll pa
tillsynsomradet”. Tviartemot vad ECB har hdavdat, medfor inte det forhéllandet att ett sadant syfte lyfts
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fram att de berorda parterna inte uppfattar innehallet som tvingande. Det foljer hérav snarare att
reglerna om tillsyn inte alls framstar som enbart ett uttryckligt forslag till vdagledning, utan att de
presenteras som en beskrivning av Eurosystemets roll, vilket skulle kunna leda parterna till slutsatsen
att reglerna dterger de befogenheter som enligt fordragen faktiskt tillerkanns ECB och de nationella
centralbankerna i medlemsstaterna inom euroomradet.

Tribunalen konstaterar vidare att i de omtvistade delarna av reglerna om tillsyn, angdende
lokaliseringen av centrala motparter som har till uppgift att cleara transaktioner rérande finansiella
viardepapper (nedan kallade vardepapper), anvinds en formulering av tvingande karaktar:

"Den absoluta och relativa storleken pa en centralmotpart beldgen utanfér euroomradet som genomfor
transaktioner i euro utgor ett anvindbart kriterium for att bedoma den eventuella inverkan av denna
centrala motpart for euroomradet. Eurosystemet anvéinder troskelviarden for tillimpningen av
lokaliseringspolitiken betriffande centrala motparter som ér jamforbara med dem som tillimpas for
betalningssystem. Med beaktande av den sdrskilda karaktiren pa den verksamhet som bedrivs av
centrala motparter, ar troskelvirdet pa 5 miljarder euro emellertid tillimpligt pa centrala motparter
beldgna utanfor euroomradet som har en genomsnittlig daglig nettokreditexponering pa mer &n 5
miljarder euro i en av de huvudsakliga produktkategorierna i euro ... Lokaliseringspolitiken tillimpas
pa samtliga centrala motparter som i genomsnitt har mer &n 5 procent av den dagliga
nettokreditexponeringen av samtliga centrala motparter betriffande en av de huvudsakliga
produktkategorierna i euro.

Detta innebdr att centrala motparter som 6verskrider dessa troskelvarden bor ha ett registrerat hemvist
inom euroomradet, pa sa sdtt att full ledningskontroll och operationell kontroll och ansvar Gver alla
vasentliga funktioner utévas inom euroomradet.”

Ovan angivna utdrag innehaller en hianvisning till en fotnot i vilken det framhalls att det sammanlagda
genomsnittliga riskbeloppet “kan uppskattas nar det exempelvis giéller centrala motparter som clearar
derivatprodukter genom deras Oppna positioner, medan nidr det giller centrala motparter som
genomfor valutatransaktioner och pensionstransaktioner, anvinds den sammanlagda 6ppna positionen
som ligger till grund f6r den centrala motpartens marginal”.

Det ska papekas att den aktuella passagen ar av synnerligen precis karaktdr, vilket underlattar
tillampningen av den. Dér faststélls inte endast troskelvirdena for verksamheter vars 6verskridande
innebdr att en central motpart bor vara lokaliserad inom euroomradet, utan det anges dven i tydliga
ordalag vilket tillvigagangssdtt som ska foljas beroende pa vilket slags vardepapper som hanteras av
den centrala motparten.

Vidare kan den angripna rittsaktens lydelse och det sammanhang i vilket den antagits uppfattas olika
beroende pa de parter som berors av rattsakten.

Enligt ECB syftar reglerna om tillsyn inte till att "faststdlla obligatoriska riktlinjer vare sig for
institutionerna eller medlemsstaterna, eller for [de nationella centralbankerna] eller centrala
motparter”, utan utgor snarare bara en informationshandling riktad till allménheten.

Tribunalen finner att reglerna om tillsyn visserligen inte medfér att centrala motparter utanfor
euroomradet direkt aldggs att upphora med sin verksamhet eller att fora Over verksamheten till
euroomradet. Det kan emellertid konstateras att ECB:s argument inte beaktar det sitt pa vilket
tillsynsmyndigheterna i medlemsstaterna inom euroomrddet uppfattar reglerna om tillsyn. Dessa kan
vid utévandet av sin befogenhet hindra de clearingtjdnster som erbjuds av centrala motparter
etablerade utanfor euroomradet.

ECLILLEU:T:2015:133 7



43

44

45

46

47

DOM AV DEN 4.3.2015 — MAL T-496/11
FORENADE KUNGARIKET MOT ECB

Den roll som centrala motparter har i hanteringkedjan avseende virdepapperstransaktioner medfor ett
samspel med annan finansiell infrastruktur, vilken star under tillsynsmyndigheternas 6vervakning, och
sadan infrastruktur kan eventuellt hindra eller begrinsa sitt forhillande med en central motpart som
inte uppfyller kraven enligt reglerna om tillsyn.

Det dr namligen utrett att en central motparts uppgift dr att tillata multilateral clearing avseende
vardepapperstransaktioner genom att intrdda i koparens stille gentemot alla séljare och i siljarens
stille gentemot alla kopare. Sasom ECB har framhallit i reglerna om tillsyn, utfors clearing av centrala
motparter savél betriffande de virdepapper som ar foremal for transaktionerna som betrédffande den
likviditet som dr avsedd for betalningen av dessa transaktioner. Hérav foljer att en central motpart, for
att utfora sin verksamhet, dels maste ha tillgang till ett betalningssystem som gor det mojligt att
overfora likviditet, oberoende av om systemet forvaltas av en centralbank eller drivs i privat regi, dels
maste ha tillgang till ett system for avveckling och leverans av virdepapper som mojliggor
dganderéttsovergang och bibehallande av vardepapper.

Av detta foljer att for det fall regleringsmyndigheterna for betalningssystem eller system for avveckling
och leverans av virdepapper anser att det dar lampligt att for dessa system tillimpa kravet pa
lokalisering enligt reglerna om tillsyn, skulle en central motpart som inte uppfyller kriterierna i
nimnda regler kunna forhindras tillgdng till Ovriga aktorer som ingar i hanteringskedjan for
vardepapperstransaktioner.

Anviandarna av centrala motparters tjanster, vilka huvudsakligen utgors av reglerade marknader och,
niar det giller OTC-transaktioner, av investeringsforetag och inrédttningar som driver sin egen
handelsplattform, star ocksd under regleringsmyndigheternas tillsyn. Dessa myndigheter kan eventuellt
forbjuda eller begrénsa anviandarnas utnyttjande av en central motpart som inte uppfyller de krav som
faststillts i reglerna om tillsyn. I detta hdnseende papekar tribunalen att &ven om artikel 35.1 och
artikel 46.1 i Europaparlamentets och radets direktiv 2004/39/EG av den 21 april 2004 om marknader
for finansiella instrument och om é&ndring av radets direktiv 85/611/EEG och 93/6/EEG och
Europaparlamentets och radets direktiv 2000/12/EG samt upphdvande av radets direktiv 93/22/EEG
(EUT L 145, s. 1) uppstiller en princip om fritt tilltrdde till centrala motparter beligna i en annan
medlemsstat ndr det giller investeringsforetag och marknadsaktorer som driver sin egen
handelsplattform samt reglerade marknader, innehaller artikel 35.2 och artikel 46.2 i detta direktiv en
mojlighet for behoriga myndigheter i medlemsstaterna att forbjuda tilltrade till en central motpart om
ett sddant forbud &r nodviandigt for att en reglerad marknad eller en handelsplattform ska kunna
fortsétta att fungera korrekt.

For att bedoma det sétt pa vilket sddana regleringsmyndigheter rimligen skulle kunna uppfatta reglerna
om tillsyn, framhaller tribunalen att ECB &beropat flera rattsliga grunder for sitt pastdende om
Eurosystemets befogenhet att utova tillsyn 6ver och i forekommande fall anta regler for systemen for
clearing av virdepapper, vilka de centrala motparterna utgor en del av. ECB har hdrvid héanvisat till
artikel 127.1 FEUF, enligt vilken huvudmaélet f6r Eurosystemet &r att upprétthalla prisstabiliteten. ECB
har i huvudsak havdat att det forhallandet att en central motpart inte uppfyller sina forpliktelser skulle
kunna utgora en systemrisk for det finansiella systemet i sin helhet och saledes paverka genomfdérandet
av detta mal. Aven artikel 127.2 FEUF niamns, vilken innehéller en upprikning av de grundliggande
uppgifter som aligger Eurosystemet, och diar anges bland annat frimjandet av ett vil fungerande
betalningssystem. Mot denna bakgrund har ECB framhallit de synnerligen ndra kopplingar som
foreligger mellan betalningssystemen och systemen for clearing och avveckling av virdepapper,
eftersom medel overfors i dessa system som motsvarar betalningarna av viardepapper. ECB drar hirav
slutsatsen att brister i systemen for avveckling av virdepapper genom en rikoschettverkan skulle
kunna inverka pé& betalningssystemens funktion. ECB har dven hévdat att hénvisningen till
betalningssystemen i artikel 127.2 FEUF ska tolkas s3, att den omfattar systemen for clearing och
avveckling av virdepapper, med hédnsyn till den betydelse som dessa system har fatt sedan
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EU-fordraget upprattades. Till stod for denna tolkning av artikel 127.2 FEUF har ECB éven hénvisat till
det forhallandet att artikel 22 i stadgan ger banken befogenhet att sdkerstilla effektiva och sunda
"clearing- och betalningssystem” och inte enbart betalningssystem.

Utan att foregd provningen av talan i sak, framhéller tribunalen att sidana argument inte kan anses
vara sd pass uppenbart ogrundade att det direkt kan uteslutas att regleringsmyndigheterna i
medlemsstaterna  inom  euroomradet  skulle dra  slutsatsen att  Eurosystemet  har
normgivningskompetens for verksamheten i systemen for clearing och avveckling av virdepapper och
att regleringsmyndigheterna saledes ar skyldiga att Gvervaka iakttagandet av kravet pa lokalisering
enligt reglerna om tillsyn.

Tribunalen drar saledes slutsatsen att provningen av lydelsen av reglerna om tillsyn samt det
sammanhang i vilket de ingar, sett ur den synvinkel som regleringsmyndigheterna i medlemsstaterna
inom euroomradet antar, ger vid handen att ndimnda regler bor ingd bland sddana réttsakter som kan
bli foremal for en talan om ogiltigforklaring enligt artikel 263 FEUF.

Tribunalen drar samma slutsats av bedomningen av innehallet i reglerna om tillsyn. Angivandet av ett
krav pa lokalisering inom euroomradet for centrala motparter, vars verksamhet &verskrider de
troskelvarden som anges i reglerna, motsvarar nidmligen inférandet av en ny regel i rittsordningen;
nagot saddant krav fanns inte i nagon tidigare rittslig bestimmelse.

Det ska hirefter provas vilken avsikt ECB hade nir den antog reglerna om tillsyn for att faststdlla
huruvida reglerna var avsedda att medfora rattsverkningarna. Det foljer ndmligen av fast rattspraxis att
atgirder genom vilka upphovsmannens stillningstagande slutgiltigt slas fast efter ett administrativt
forfarande, och vilka medfor tvingande rittsverkningar som inverkar pa sokandens stéllning, utgor i
princip sadana rattsakter mot vilka talan kan vickas, med undantag av, bland annat, mellankommande
atgdrder som syftar till att forbereda det slutliga beslutet, atgarder vilka inte har sddana réttsverkningar,
samt av rittsakter som enbart bekriftar en tidigare rattsakt som inte har angripits inom tidsfristerna
(se, for ett liknande resonemang, dom Internationaler Hilfsfonds/kommissionen, ovan punkt 31,
EU:C:2010:40, punkt 52, och Athinaiki Techniki/kommissionen, ovan punkt 30, EU:C:2008:422,
punkt 42).

Tribunalen ska saledes prova huruvida det syfte som efterstravades genom antagandet av reglerna om
tillsyn, sdésom de bland annat framgér av lydelsen och det materiella innehallet, bestod i att slutgiltigt
faststdlla ECB:s standpunkt, eller huruvida de tvirtom utgjorde en forberedelse for en kommande
rattsakt, vilken var den enda rittsakten som var avsedd att medfora rattsverkningar.

Sasom angetts ovan i punkt 38, har stadgandet om lokaliseringspolitiken i reglerna om tillsyn fitt en
synnerligen precis utformning som gor den enkel att tillimpa. Det aktuella stadgandet utgor séledes
inte alls ndgon hypotetisk formulering, utan reglerna om tillsyn syftar i sjalva verket till att sakerstilla
iakttagandet av ett krav pa lokalisering av centrala motparter vars verksamhet overskrider de i
reglerna faststéllda troskelvdardena, och de faststiller séledes, i avsaknad av motsatta uppgifter i
reglerna om tillsyn, ECB:s slutgiltiga stdndpunkt.

Mot bakgrund av det foregaende, finner tribunalen att en bedomning av lydelsen och det sammanhang
i vilket reglerna om tillsyn har antagits, deras materiella innehall och den avsikt som deras
upphovsman hade leder till slutsatsen att de medfor rattsverkningar och saledes utgor en réttsakt mot
vilken en talan om ogiltigférklaring kan vdckas enligt artikel 263 FEUF.

Denna slutsats péverkas inte av ECB:s argument om att reglerna om tillsyn hade bekriftande karaktér
eller om att det finns senare rattsakter som hénvisar till dessa.
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Enligt ECB innebar reglerna om tillsyn enbart en bekraftelse av en befintlig lokaliseringspolitik och att
denna politik tidigare inte ifragasatts. I en principforklaring fran ar 2001 och som gav upphov till ett
pressmeddelande den 27 september 2001, framholl ECB att "det naturliga geografiska omradet for all
infrastruktur pa den ’inre’ marknaden (inbegripet clearing med central motpart) for viardepapper och
derivatprodukter i euro utgdrs av euroomradet” och att “med hdnsyn till att system for clearing och
for avveckling och leverans av virdepapper kan vara systemviktiga, bor denna infrastruktur vara
lokaliserad inom euroomradet”. ECB har vidare anfort att det i en principforklaring i december 2008
angdende centrala motparter angavs att "ECB-radet har bekréftat behovet av att det finns en europeisk
central motpart atminstone for kreditderivat” och att "med hénsyn till att system for clearing och for
avveckling och leverans av virdepapper ér systemviktiga bor denna infrastruktur vara lokaliserad inom
euroomradet”.

ECB har éven erinrat om att den i februari 2009 offentliggjorde regler for tillsyn av Eurosystemet i vilka
den angav dels att "den infrastruktur som utnyttjas for betalningstransaktioner i euro ska anvédnda
centralbankens valuta och i juridisk synvinkel bestd av bolag inom euroomradet med fullt
operationellt ansvar for hanteringen av transaktioner i euro”, dels att "Eurosystemet @ven har antagit
en forklaring angdende lokalisering av centrala motparter i vilken det framhallits att Eurosystemet har
ett intresse av att kidrnan av infrastrukturen som utnyttjas for hantering av euro ska vara lokaliserad
inom euroomradet”.

ECB har foljaktligen gjort gillande att dess lokaliseringspolitik vad giller centrala motparter antagits
fore de regler om tillsyn som angripits inom ramen for den hdr aktuella talan. ECB har hirav dragit
slutsatsen att reglerna dr av bekrdftande karaktir och séaledes inte kan bli foremal for en talan om
ogiltigforklaring.

Enligt fast réattspraxis kan en talan om ogiltigforklaring inte tas upp till sakprovning nér talan riktar sig
mot ett beslut som enbart bekriftar ett tidigare beslut mot vilket talan inte har vickts i tid (beslut av
den 21 november 1990, Infortec/kommissionen, C-12/90, REG, EU:C:1990:415, punkt 10, och dom av
den 11 januari 1996, Zunis Holding m.fl./kommissionen, C-480/93 P, REG, EU:C:1996:1, punkt 14).
Syftet med denna réttspraxis dr att undvika att en sokande indirekt kan ifragasdtta lagenligheten av ett
beslut mot vilket sokanden inte har vdckt talan i tid och som ddrmed har vunnit laga kraft.

Det foljer emellertid av denna rittspraxis att ett beslut utgoér en ren bekriftelse av ett tidigare beslut
om det inte innehaller nagon ny omstidndighet jamfort med den tidigare rittsakten och om det inte
har foregatts av en omprovning av den stillning som mottagaren av denna tidigare réttsakt har (dom
av den 26 oktober 2000, Ripa di Meana m.fl./parlamentet, T-83/99-T-85/99, REG, EU:T:2000:244,
punkt 33; se beslut av den 7 december 2004, Internationaler Hilfsfonds/kommissionen, C-521/03 P,
EU:C:2004:778, punkt 47 och dér angiven réttspraxis).

Nar det giller en talan om ogiltigférklaring som vickts mot en forordning som innebér en dndring av
en tidigare férordning, har domstolen erinrat om att det foljer av artikel 263 sista stycket FEUF — enligt
vilket talan om ogiltigforklaring ska viackas inom tvd méanader fran den dag da atgérden offentliggjordes
eller delgavs klaganden eller, om sa inte skett, fran den dag da denne fick kinnedom om atgérden,
alltefter omstandigheterna — att en réttsakt mot vilken talan inte har vickts inom denna tidsfrist blir
definitiv och att det inte bara ér sjélva réttsakten som blir definitiv, utan dven senare rittsakter av rent
bekréftande karaktdr. Denna l6sning, som motiveras av vikten av stabila rattsforhallanden, géller bade
for individuella rattsakter och normativa réttsakter, saisom en forordning. Domstolen har emellertid
erinrat om att nér en bestimmelse i en forordning dndras blir det aterigen mojligt att viacka talan inte
bara mot denna enda bestimmelse, utan dven mot alla andra bestimmelser som, trots att de inte
andrats, utgor en helhet tillsammans med den @ndrade bestimmelsen (dom av den 18 oktober 2007,
kommissionen/parlamentet och radet, C-299/05, REG, EU:C:2007:608, punkterna 28-30).
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Det forhéllandet att ECB i tidigare réttsakter har kunnat ange principen om en lokaliseringspolitik som
skulle kunna vara tillimplig pad centrala motparter, innebdr saledes inte att reglerna om tillsyn ska
kvalificeras som en bekréftande rattsakt, eftersom den aktuella lokaliseringspolitiken i reglerna om
tillsyn anges i dndrad form.

Tribunalen konstaterar att nar det giller fragan om lokalisering av centrala motparter skiljer sig de i
forevarande talan angripna reglerna om tillsyn klart fran tidigare rattsakter.

Det ér visserligen riktigt att tidigare rattsakter som antagits av ECB innehaller en 6nskan om att
infrastruktur som dr vésentlig for euroomradet ska vara lokaliserad inom detta omrade. I den version
av reglerna om tillsyn som ECB offentliggjorde ar 2009 anges att "Eurosystemet dven ... offentliggjort
en forklaring angdende lokalisering av centrala motparter i vilken det framhallits att Eurosystemet har
ett intresse av att kdrnan av infrastrukturen som utnyttjas for hantering av euro ska vara lokaliserad
inom euroomradet” och att ”[glenom att tillimpa denna forklaring pd OTC-kreditderivat har
Eurosystemet visat 'behovet av atminstone en europeisk central motpart for kreditderivat’ men &dven att
‘'med héansyn till att system for clearing och for avveckling och leverans av viardepapper kan vara
systemviktiga, bor denna infrastruktur vara lokaliserad inom euroomréadet” (sidan 9 i den version av
reglerna om tillsyn som offentliggjordes ar 2009).

Tribunalen framhéller emellertid att den angripna versionen av reglerna om tillsyn klart skiljer sig fran
foregaende versioner pa sa sitt att den innehaller exakta troskelvdarden utifran vilka detta krav pa
lokalisering inom euroomradet blir tillampligt, vilket bidrar till att gora lokaliseringskravet tillampbart.
Enbart pa grund av detta tillagg, kan reglerna om tillsyn inte anses ha den bekriftande karaktir som
ECB pastitt.

ECB:s argumentation skulle vidare kunna forstas s, att i den mén som andra réttsakter hanvisar till
ECB:s lokaliseringspolitik, sdisom denna beskrivits i reglerna om tillsyn, dr det endast dessa réttsakter
som kan medfora réttsverkan och saledes bli foremal for en talan.

En sddan argumentation kan emellertid inte godtas, eftersom den innebér en sammanblandning av de
forhallanden som kan foreligga 4 ena sidan mellan en prelimindr atgérd och ett slutgiltigt beslut, och &
andra sidan mellan en allmingiltig rittsakt och beslut om genomférande av denna. Aven om
Europeiska centralbankens riktlinje av den 26 april 2007 om ett transeuropeiskt automatiserat system
for bruttoavveckling av betalningar i realtid (TARGET2) (ECB/2007/2) (EUT L 237, s. 1) och
Europeiska centralbankens beslut av den 24 juli 2007 om villkoren for TARGET2-ECB (ECB/2007/7)
(EUT L 237, s. 71), vilka parterna har hanvisat till i sina inlagor, har dndrats for att inkludera en
hénvisning till lokaliseringspolitiken saisom den kommer till uttryck i reglerna om tillsyn, styrker inte
denna omsténdighet pastaendet om att reglerna inte har slutgiltig karaktdr. Denna omstandighet visar
endast att det villkor som faststillts i reglerna om tillsyn har genomforts pa det specifika omrade som
berors av de tva rdttsakterna i fraga.

Mot denna bakgrund finner tribunalen att det forsta réttegangshinder som gjorts géllande och som
avser karaktdren pa reglerna om tillsyn inte dr for handen.

Rittegiangshindret som avser att Forenade kungariket saknar talerdtt

ECB har hévdat att for det fall tribunalen finner att reglerna om tillsyn ska anses utgora en rattsakt
med tvingande réttsverkan, dr Forenade kungariket inte behorigt att vacka talan mot ECB pa grund av
att Forenade kungariket inte deltar i vissa delar av Ekonomiska och monetéra unionen. ECB har i detta
hianseende hénvisat till att protokoll nr 15 till EUF-fordraget om vissa bestammelser angaende
Forenade kungariket utesluter tillimpningen av vissa bestimmelser i EUF-fordraget och stadgan vad
giller Forenade kungariket. Artikel 127.1-127.5 FEUF aterfinns bland dessa bestimmelser.
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Forenade kungariket har gjort gillande att protokoll nr 15 till EUF-foérdraget inte innebér att denna stat
hindras fran att angripa rittsakter eller passivitet fran ECB som strider mot unionsrétten.

Tribunalen gor i denna del foljande bedomning. Det foljer av artikel 263 forsta och andra stycket FEUF
och artikel 35 punkt 35.1 i stadgan att en medlemsstat har ritt att viacka talan mot réttsakter som antas
av ECB.

Det framgar vidare av artikel 7 i protokoll nr 15 till EUF-fordraget att vissa artiklar i stadgan inte &r
tillampliga pa Forenade kungariket. Artikel 35 i stadgan omfattas emellertid inte av denna forteckning.

Tribunalen drar hérav slutsatsen att Forenade kungariket i sin egenskap av medlemsstat har ritt att
vdcka talan pa grundval av artikel 263 andra stycket FEUF mot réttsakter som antas av ECB, utan att
omfattas av villkoren i artikel 263 fjarde stycket FEUF.

Denna slutsats péaverkas inte av att artiklarna 4 och 7 i protokoll nr 15 till EUF-fordraget utesluter en
tillampning av artikel 127.1-127.5 FEUF och artiklarna 3 och 22 i stadgan i forhallande till Forenade
kungariket. Fragan huruvida ECB genom att anta reglerna om tillsyn agerade inom grénserna for sin
befogenhet enligt dessa bestimmelser, eller huruvida ECB tviartom o6verskred sin befogenhet, omfattas
namligen av provningen av talan i sak och inte av huruvida talan kan upptas till sakprévning.

Aven om en tillimpning av protokoll nr 15 till EUF-férdraget innebdr att vissa bestimmelser i
EUF-fordraget och stadgan inte dr tillimpliga i forhallande till Forenade kungariket, har denna
medlemsstat saledes fortfarande rdtt att vicka talan for att i unionsdomstolen fa klarlagt att ECB inte
overskred sin befogenhet.

Tribunalen finner foljaktligen att det andra rattegangshinder som gjorts géllande av ECB inte ar for
handen. Talan kan séledes upptas till sakprévning.

Provning i sak
Forenade kungariket har anfort fem grunder.

I den forsta grunden har Forenade kungariket havdat att ECB inte dr behorig att uppstilla ett krav pa
lokalisering for centrala motparter. I den andra grunden har det gjorts gillande att ECB:s
lokaliseringspolitik strider mot bestimmelserna i EUF-fordraget om etableringsfriheten, friheten att
tillhandahalla tjanster och den fria rorligheten for kapital. Den tredje grunden ror ett asidoséttande av
artiklarna 101 FEUF och 102 FEUF i forening med artikel 13.2 FEU. I den fjarde grunden har Forenade
kungariket hévdat att ECB:s krav pa lokalisering strider mot icke-diskrimineringsprincipen i artikel 18
FEUF. Slutligen har Forenade kungariket i den femte grunden hévdat att det inte gér att anféra nagot
giltigt skdl for den diskriminerande karaktiren pa reglerna om tillsyn, eftersom
proportionalitetsprincipen inte har iakttagits.

I den forsta grunden har Forenade kungariket, med stod av Konungariket Sverige vid férhandlingen,
gjort gillande att ECB inte &dr behorig att utova tillsyn och en regleringsmaissig kontroll 6ver centrala
motparter.

ECB har, med stod av Konungariket Spanien och Republiken Frankrike vid forhandlingen, gjort
gillande att ECB, for det fall reglerna om tillsyn skulle anses utgora en rattsakt med bindande
rattsverkningar, var behorig att anta dessa.

ECB har gjort géllande att reglerna om tillsyn omfattas av det mal som alagts ECB enligt artikel 127.1

FEUF, namligen att upprétthalla prisstabiliteten och stodja den allmdnna ekonomiska politiken inom
unionen. I synnerhet ingar bland de grundliggande uppgifter som anfortrotts ECB enligt artikel 127.2
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FEUF att framja ett vdl fungerande betalningssystem. ECB har erinrat om att den sedan ar 2001 har
framhallit den inverkan som centrala motparter kan ha pa betalningssystemets funktion. ECB har
hédrav dragit slutsatsen att eftersom den lokaliseringspolitik gentemot centrala motparter som anges i
reglerna om tillsyn har ett samband med vl fungerande betalningssystem, kunde ECB anta reglerna
om tillsyn utan att ha tillerkénts sddan behorighet av radet.

I dupliken har ECB framhallit att det i skdl 11 i Europaparlamentets och radets foérordning (EU)
nr 648/2012 av den 4 juli 2012 om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister
(EUT L 201, s. 1) anges att en av ECBS uppgifter &r att fraimja ett vilfungerande betalningssystem och
att ECBS:s medlemmar déarfor utovar tillsyn genom att sikerstilla effektiva och sunda clearing- och
betalningssystem, inbegripet centrala motparter.

ECB har vidare tillbakavisat det argument som framforts av Forenade kungariket om att banken varit
skyldig att anta en rattsakt som medfor bindande réttsverkningarna for att faststilla en politik pa det
berérda omradet. ECB har i huvudsak gjort géllande att den var behorig att anta en forklaring for att
offentliggora sin politik angdende lokalisering av centrala motparter som genomfér transaktioner i
tillgdngar denominerade i euro, och detta dven for det fall att radet borde ha tilldelat ECB specifika
befogenheter i enlighet med artikel 127.6 FEUF.

Tribunalen papekar inledningsvis att den fraga som ska bedomas dr ECB:s befogenhet att for
Eurosystemets rakning infora ett krav pa lokalisering inom euroomradet for centrala motparter som
over vissa troskelvarden tillhandahaller clearingtjdnster for vardepapper denominerade i euro.
Tribunalen konstaterar att inférandet av ett sadant krav oOverskrider ramarna for en ren tillsyn av
infrastrukturen for system for clearing av vardepapper, och att det utgor en reglering av verksamheten
i denna infrastruktur.

Det ska séaledes provas huruvida ECB har normgivningskompetens for verksamheten i sadan
infrastruktur, sdsom centrala motparter, som utnyttjas for clearing av virdepapper.

ECB har i sina inlagor till stod for en sadan befogenhet dberopat artikel 127.1 FEUF och artikel 127.2
fjarde strecksatsen FEUF. ECB har dven i reglerna om tillsyn hénvisat till artikel 22 i stadgan.

Enligt artikel 127.1 FEUF &ar huvudmalet for ECBS att uppratthalla prisstabilitet. Enligt artikel 127.2
fjarde strecksatsen FEUF ska "ECBS grundldggande uppgifter ... vara att ... frdmja ett vdl fungerande
betalningssystem”. Denna uppgift upprepas i artikel 3 punkt 3.1 fjarde strecksatsen i stadgan.

Artikel 22 i stadgan har rubriken ”Clearing- och betalningssystem”. I artikeln anges att "ECB och de
nationella centralbankerna far stélla anordningar till férfogande och ECB far utfirda forordningar for
att sikerstdlla effektiva och sunda clearing- och betalningssystem inom unionen och i férbindelser
med tredje land”.

Tribunalen konstaterar att dessa olika rattsliga grunder kompletterar varandra. Befogenheten att
utfirda férordningar enligt artikel 22 i stadgan utgor ett av de medel som stér till buds for ECB for att
uppfylla den uppgift som anfortrotts Eurosystemet enligt artikel 127.2 FEUF att frdmja ett vil
fungerande betalningssystem. Denna uppgift tjanar i sig till att uppfylla det huvudmal som anges i
artikel 127.1 FEUF.

Harav foljer nodvandigtvis att uttrycket “clearingsystem”i artikel 22 i stadgan ska tolkas i forening med

hénvisningen till "betalningssystem” i samma artikel. En av Eurosystemets uppgifter ar att sikerstilla
att betalningssystemen fungerar val.
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Det ska saledes undersokas huruvida den uppgift som tilldelats Eurosystemet att framja ett vil
fungerande betalningssystem, och for vars genomférande ECB har befogenhet att utfirda férordningar,
kan anses omfatta systemen for clearing av viardepapper och foljaktligen den verksamhet som bedrivs
av centrala motparter nir de agerar i detta avseende.

Tribunalen erinrar om (se ovan i punkt 43) att en central motpart har till uppgift att intrdda i koparens
stille gentemot alla séljare och i sdljarens stélle gentemot alla kopare. Harav foljer att clearing som
utfors av en central motpart inte bara avser den likviditet som dr avsedd for kopet av de ifrdgavarande
vardepappren, utan dven de virdepapper som ér foremal for transaktionerna. Det &r detta forhallande
som ECB har framhallit i reglerna om tillsyn nédr den hénvisar till en "likviditetsdel”(cash leg) och en
"virdepappersdel” (securities leg) betraffande den verksamhet som utfors av en central motpart.

Det é&r séaledes lampligt att tolka uttrycken “betalningssystem’respektive “clearing- och
betalningssystem”, som anvénds i artikel 127.2 fjarde strecksatsen FEUF och artikel 22 i stadgan, for
att bedoma huruvida dessa uttryck omfattar clearing av virdepapper.

Tribunalen papekar att uttrycket “betalningssystem”har definierats av lagstiftaren i artikel 4.6 i
Europaparlamentets och radets direktiv 2007/64/EG av den 13 november 2007 om betaltjanster pa
den inre marknaden och om é&ndring av direktiven 97/7/EG, 2002/65/EG, 2005/60/EG
och 2006/48/EG samt upphédvande av direktiv 97/5/EG (EUT L 319, s. 1), sasom “ett system for
overforing av medel med formella och standardiserade rutiner och gemensamma regler for
behandling, clearing och/eller avveckling av betalningstransaktioner”.

Det ska vidare framhéllas att dven om det i artikel 3 h i direktiv 2007/64/EG anges att
”[b]etalningstransaktioner som genomférs inom ett system for avveckling av betalningar eller
virdepapper mellan avvecklingsagenter, centrala motparter, clearingorganisationer och/eller
centralbanker och andra deltagare i systemet, samt betaltjanstleverantorer, utan att detta paverkar
tillimpningen av artikel 28”ska undantas fran direktivets tillimpningsomrade, forblir emellertid
definitionen i artikel 4.6 i detta direktiv relevant for definitionen av ett betalningssystem, éven nér
betalningssystemet utnyttjas av finansiell infrastruktur sdsom centrala motparter. Detta framgar av
hénvisningen till artikel 28 i detta direktiv som ror ”[t]illtrade till betalningssystem”.

Tribunalen framhaller vidare att domstolen har tolkat begreppet “betalningar” ndr det anvinds i
samband med artikel 63.2 FEUF sasom en overforing av medel i syfte att utgora vederlag for en
transaktion (se, for ett liknande resonemang, dom av den 31 januari 1984, Luisi och Carbone, 286/82
och 26/83, REG, EU:C:1984:35, punkt 20; den 14 juli 1988, Lambert, 308/86, REG, EU:C:1988:405,
punkt 10, och av den 14 december 1995, Sanz de Lera m.fl., C-163/94, C-165/94 och C-250/94, REG,
EU:C:1995:451, punkt 17).

Det framgar av det ovanstaende att ett betalningssystem i den mening som avses i artikel 127.2 FEUF
ska hinféras till omrddet overféring av medel. Aven om en sidan definition kan omfatta
"likviditetsdelen”i clearingtransaktioner, giller detta inte "vdardepappersdelen” i clearingtransaktioner
som genomfors av en central motpart, eftersom sadana vardepapper, dven om de kan anses utgora en
del av en transaktion som medfor overforing av medel, emellertid inte i sig utgoér betalningar.

En analog slutsats ska dven goras betréffande uttrycket "clearing- och betalningssystem” som anvands i
artikel 22 i stadgan.

Av de skdl som angetts ovan i punkt 89 ska detta uttryck tolkas mot bakgrund av den uppgift som
tilldelats Eurosystemet enligt artikel 127.2 fjarde strecksatsen FEUF, namligen att framja ett vil
fungerande betalningssystem. Héirav foljer nodvandigtvis att den mdjlighet som erbjuds ECB enligt
artikel 22 i stadgan att utfirda forordningar "for att sidkerstilla effektiva och sunda clearing- och
betalningssystem” inte ska uppfattas som att det innebdr att ECB ges en siddan befogenhet i
forhallande till samtliga clearingsystem, inbegripet system som hanterar virdepapperstransaktioner.

14 ECLL:EU:T:2015:133
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Den mojlighet som erbjuds ECB enligt artikel 22 i stadgan ska snarare anses vara begransad till enbart
clearingsystem for betalningar. Tribunalen papekar att betalningssystem kan omfatta en clearingdel,
exempelvis  betalningssystem med nettoavveckling i motsats till betalningssystem med
bruttoavveckling.

I avsaknad av en uttrycklig hianvisning till clearing av viardepapper i artikel 22 i stadgan, drar tribunalen
slutsatsen att valet av uttrycket "clearing- och betalningssystem” var avsett att understryka att ECB har
befogenhet att utfirda forordningar for att sékerstilla effektiva och sunda betalningssystem, inbegripet
sddana system som innefattar en clearingdel, snarare &n att tillerkinna ECB en sjdlvstindig
normgivningskompetens for samtliga clearingsystem.

Denna slutsats paverkas inte av ECB:s hanvisning till skédl 11 i forordning nr 648/2012, enligt vilket
"ECBS:s medlemmar utévar ... tillsyn genom att sdkerstélla effektiva och sunda clearing- och
betalningssystem, inbegripet centrala motparter”. For ovrigt hade denna forordning inte tratt i kraft
vid tidpunkten for antagandet av reglerna om tillsyn. Av det aktuella skalet i sin helhet framgar att det
enbart utgdr en paminnelse fran lagstiftaren om de ndra band som sammanldnkar clearing- och
betalningssystemen och de centrala motparterna samt om lagstiftarens vilja att inkludera ECB och de
nationella centralbankerna i forfarandet for godkdnnande av centrala motparter och i utarbetandet av
tekniska forfattningsnormer som ska gilla for dem. Det framgar inte nidgonstans att lagstiftaren inom
ramen for forordning nr 648/2012 hade for avsikt att tillerkinna ECB och de nationella
centralbankerna en befogenhet att reglera de centrala motparternas verksamhet, trots att lagstiftaren
genom denna forordning sjdlv avser att reglera de centrala motparternas verksamhet genom att aldgga
dem enhetliga skyldigheter.

Tribunalen godtar inte heller ECB:s argument att genomférandet av uppgiften att fraimja ett vil
fungerande betalningssystem enligt artikel 127.2 fjarde strecksatsen FEUF medfér att ECB
nodvandigtvis har befogenhet att reglera verksamheten i infrastruktur for clearing av virdepapper,
med hénsyn till den inverkan som en bristande fullgérelse inom infrastrukturen skulle kunna ha pa
betalningssystemet.

Domstolen har visserligen medgett att befogenheter som inte uttryckligen foreskrivs i fordragens
bestimmelser kan anvindas om de dr nodvandiga for att uppna de mal som faststillts i fordragen (se,
for ett liknande resonemang, dom kommissionen/rddet, ovan punkt 30, EU:C:1971:32, punkt 28). Nar
en institution genom en artikel i fordraget ges en sdrskild och bestdmd uppgift, maste det medges att
institutionen genom samma bestimmelse ges de befogenheter som ar nddvindiga for att den ska
kunna fullgéra denna uppgift, eftersom bestimmelsen annars skulle forlora all éndamalsenlig verkan
(se, analogt, dom av den 9 juli 1987, Tyskland m.fl./kommissionen, 281/85, 283/85-285/85
och 287/85, REG, EU:C:198:351, punkt 28, och av den 17 september 2007, Frankrike/kommissionen,
T-240/04, REG, EU:T:2007:290, punkt 36).

Forekomsten av en implicit normgivningskompetens, som utgor ett undantag fran principen om
tilldelade befogenheter i artikel 13.2 FEU, maste beddmas restriktivt. Det dr endast undantagsvis som
sadana implicita befogenheter har erkidnts i rdttspraxis, och for att sa ska ske maste de vara
nodvéndiga for att sdkerstéilla den @ndamaélsenliga verkan av bestimmelserna i fordraget eller i den
berérda grundforordningen (se, analogt, dom Frankrike/kommissionen, ovan punkt 104,
EU:T:2007:290, punkt 37).

Det kan i forevarande fall inte fornekas att det foreligger ett ndra samband mellan betalningssystemen
och systemen for clearing av véirdepapper och inte heller att eventuella storningar som paverkar
infrastrukturen for clearing av véirdepapper far &aterverkningar pa betalningssystemen och saledes
inverkar menligt pa deras funktion.
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Forekomsten av ett sadant samband kan emellertid inte utgora ett tillrackligt skal for att tillerkdnna
ECB en implicit normgivningskompetens betriffande systemen for clearing av véirdepapper, eftersom
EUF-fordraget innehaller en majlighet att uttryckligen tillerkdnna ECB en sadan befogenhet.

Tribunalen frambhaller att artikel 129.3 FEUF namligen innehaller ett forenklat éndringsforfarande —
med avsteg fran det forfarande som foreskrivs i artikel 48 FEU — betréffande vissa bestimmelser i
stadgan, déribland stadgans artikel 22. Enligt denna bestammelse far Europaparlamentet och radet i
enlighet med det ordinarie lagstiftningsforfarandet, pa rekommendation av ECB eller pa forslag av
kommissionen, dndra dessa bestimmelser.

For det fall ECB skulle anse att en normgivningskompetens for ECB betriaffande infrastruktur som
utnyttjas for clearing av vardepapperstransaktioner dr nodvindig for att den ska kunna uppfylla sin
uppgift enligt artikel 127.2 fjarde strecksatsen FEUF, ankommer det saledes pa ECB att begdra att
unionslagstiftaren ska dndra artikel 22 i stadgan genom att ldgga till en uttrycklig hanvisning till
systemen for clearing av virdepapper.

Mot bakgrund av det ovanstdende finner tribunalen att talan ska bifallas pa Forenade kungarikets
forsta grund och konstaterar, utan att det dr nodvéandigt att prova de Ovriga fyra grunderna, att ECB
inte har den nodvindiga befogenheten for att reglera verksamheten i systemen for clearing av
vardepapper. Reglerna om tillsyn ska déarféor — pa grund av bristande befogenhet — ogiltigforklaras i
den del centrala motparter som agerar i samband med clearing av finansiella vardepapper aldggs ett
krav pa lokalisering inom euroomradet.

Rittegangskostnader
Enligt artikel 87.2 i rdttegangsreglerna ska tappande part forpliktas att ersdtta rattegdngskostnaderna,
om detta har yrkats. Forenade kungariket har yrkat att ECB ska forpliktas att ersdtta
rattegdngskostnaderna. Eftersom ECB har tappat malet, ska Forenade kungarikets yrkande bifallas.
Enligt artikel 87.4 forsta stycket i rdttegangsreglerna ska de medlemsstater som har intervenerat béra
sina rattegangskostnader. Konungariket Spanien, Republiken Frankrike och Konungariket Sverige ska
dérfor bara sina rattegangskostnader.
Mot denna bakgrund beslutar
TRIBUNALEN (fjarde avdelningen)
foljande:
1) Reglerna om tillsyn av Eurosystemet (Eurosystem Oversight Policy Framework), som
offentliggjorts av Europeiska centralbanken (ECB) den 5 juli 2011, ogiltigforklaras i den del
centrala motparter som agerar i samband med clearing av finansiella virdepapper aliggs ett

krav pa att vara lokaliserade i en medlemsstat som ingar i Eurosystemet.

2) ECB ska bira sina rittegangskostnader samt ersitta de rittegangskostnader som uppkommit
for Forenade konungariket Storbritannien och Nordirland.

3) Konungariket Spanien, Republiken Frankrike och Konungariket Sverige ska bidra sina
rittegangskostnader.
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Prek Labucka Kreuschitz
Avkunnad vid offentligt sammantrdde i Luxemburg den 4 mars 2015.

Underskrifter
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