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Portugalskie przepisy stanowigce podstawe dziatania w ramach restrukturyzacji
I uporzagdkowanej likwidacji Banco Espirito Santo sg zgodne z prawem witasnosci

Dokonujgc czeSciowej jedynie transpozycji dyrektywy w sprawie dziatan naprawczych oraz
restrukturyzacji i uporzgdkowanej likwidacji w odniesieniu do instytucji kredytowych przed uptywem
terminu jej transpozycji, Portugalia nie zagrozita osiggnieciu rezultatu przewidzianego w tej
dyrektywie

Banco Espirito Santo SA (,BES”) stanowit jedng z gtéwnych instytucji kredytowych w portugalskim
systemie bankowym. Ze wzgledu na faktyczne ipowazne ryzyko niewypetnienia przez BES
cigzgcych na nim zobowigzan zostata wobec niego wydana decyzja o restrukturyzacji
i uporzgdkowanej likwidacji, przyjeta przez Banco de Portugal (bank Portugalii) w dniu 3 sierpnia
2014 r. (,dziatanie wramach restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji’). Dziatanie to, podjete
zgodnie z krajowymi przepisami w sprawie restrukturyzacji i uporzgdkowanej likwidacji instytucji
kredytowych®: zmienionymi dekretem z mocg ustawy z dnia 1 sierpnia 2014 r.> spowodowato
utworzenie instytucji pomostowej 0 nazwie Novo Banco SA, do ktorej przeniesiono czesé aktywow,
pasywow i pozycji pozabilansowych BES oraz aktywow przez BES zarzgdzanych.

Wnoszgce odwotanie w postepowaniu przed sgdem krajowym (,BPC Lux 2 iin.”) sg posiadaczami
obligacji podporzadkowanych wyemitowanych przez BES. Massa Insolvente posiadata
bezposrednio iposrednio udziaty w kapitale zaktadowym BES. BPC Lux 2 iin. oraz Massa
Insolvente zaskarzyty dziatanie w ramach restrukturyzacji iuporzadkowanej likwidacji przed
sgdami krajowymi, podnoszac w szczegoélnosci, ze zostato ono podjete z naruszeniem prawa Unii.

Portugalski naczelny sad administracyjny, do ktérego wptynely wniesione przez nie dwa
odwotania, miat watpliwosci w przedmiocie zgodnosci przepiséw krajowych, na podstawie ktérych
podjeto dziatanie wramach restrukturyzacji iuporzgdkowanej likwidacji, z prawem Unii,
a w szczegoélnosci z dyrektywg 2014/593 iart. 17 Karty praw podstawowych Unii Europejskiej
(zwanej dalej ,Kartg”)*, ze wzgledu na brak transpozycji wielu przepisbw zawartych w tej
dyrektywie.

Ponadto sad ten zastanawiat sie, czy ustawodawca portugalski nie moégt powaznie zagrozié
osiggnieciu rezultatu przewidzianego w dyrektywie 2014/595 poprzez przyjecie dekretu z moca
ustawy nr 114-A/2014, ktéry tylko czesciowo wdrozyt te dyrektywe, przed uptywem terminu
transpozyciji tej dyrektywy, wyznaczonym na dzien 31 grudnia 2014 r.

1 Regime Geral das Instituigbes de Crédito e Sociedades Financeiras (ogdlne ramy prawne regulujgce instytucje
kredytowe i finansowe), w brzmieniu nadamym dekretem z mocg ustawy nr 31-A/2012 z dnia 10 lutego 2012 r.

2 Dekret z mocg ustawy nr 114-A/2014 z dnia 1 sierpnia 2014 r.

3 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/59/UE z dnia 15 maja 2014 r. ustanawiajgca ramy na potrzeby
prowadzenia dziatan naprawczych oraz restrukturyzacji iuporzgdkowanej likwidacji w odniesieniu do instytucji
kredytowych i firm inwestycyjnych oraz zmieniajgca dyrektywe Rady 82/891/EWG i dyrektywy Parlamentu Europejskiego
i Rady 2001/24/WE, 2002/47/WE, 2004/25/WE, 2005/56/WE, 2007/36/WE, 2011/35/UE, 2012/30/UE i 2013/36/[UE] oraz
rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1093/2010 i (UE) nr 648/2012 (Dz.U. 2014, L 173, s. 190).

4 Artykut 17 Karty gwarantuje ochrone prawa wtasnosci.

5 Zgodnie z zasadg ustanowiong w orzecznictwie zapoczatkowanym wyrokiem z dnia 18 grudnia 1997 r. w sprawie Inter-
Environnement Wallonie, C-129/96, (zob. komunikat prasowy nr 80/97), dotyczacej zobowigzan panstw cztionkowskich
w okresie transpozycji dyrektywy.
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Trybunat orzekt w ogtoszonym dzisiaj wyroku, ze przepisy krajowe, na podstawie ktérych
podjeto dziatanie w ramach restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji BES, sa zgodne
z art. 17 ust. 1 Karty. Ponadto orzekt, ze czesciowa jedynie transpozycja przez panstwo
cztonkowskie niektérych przepisow dyrektywy przed uptywem terminu jej transpozycji nie
moze co do zasady powaznie zagrozi¢ osiggnieciu rezultatu przewidzianego w tej
dyrektywie.

Ocena Trybunatu

Na wstepie Trybunat zbadat zastosowanie do sporu w postepowaniu przed sgdem krajowym
powotywanych przepisow dyrektywy 2014/596. W tym wzgledzie zauwazyt, ze termin transpozycji
tej dyrektywy uptynat w dniu 31 grudnia 2014 r. Wynika z tego, ze w dniu przyjecia rozpatrywanego
dziatania w ramach restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, czyli w dniu 3 sierpnia 2014 r.,
termin transpozycji dyrektywy 2014/59 jeszcze nie uptynat. Trybunat przypomniat utrwalone
orzecznictwo na ten temat’, po czym wskazat, ze wnoszgcy odwofanie w postepowaniu przed
sgdem krajowym nie mogg powotywac sie na przepisy dyrektywy 2014/59, poniewaz przepisy te
nie majg zastosowania do sporu w tym postepowaniu.

W odniesieniu do stosowania art. 17 Karty, Trybunat przypomniat, Ze zgodnie z art. 51 ust. 1 Karty
jej postanowienia majg zastosowanie do panstw czionkowskich wylgcznie w zakresie, w jakim
stosujg one prawo Unii. Wskazawszy, ze, po pierwsze, dekret z mocg ustawy z dnia 10 lutego
2012 r. miat na celu realizacje jednego ze zobowigzan podjetych przez Republike Portugalskg
w protokole ustalen w sprawie warunkéw polityki gospodarczej zawartym ze wspdélng misjg Komisiji
Europejskiej, Miedzynarodowego Funduszu Walutowego (MFW) iEuropejskiego Banku
Centralnego (EBC), a po drugie, ze dekret z mocg ustawy z dnia 1 sierpnia 2014 r. stanowi srodek
czesciowej transpozycji dyrektywy 2014/59, Trybunat stwierdzit, ze w tym wzgledzie stanowi on
stosowanie prawa Unii wrozumieniu art. 51 ust. 1 Karty, awiec jej postanowienia majg
zastosowanie do sporu w postepowaniu przed sgdem krajowym.

W tym wzgledzie Trybunat wskazat, ze art. 17 ust. 1 Karty zawiera trzy odrebne normy. Pierwsza
Z nich, wyrazona w zdaniu pierwszym, ma charakter ogélny i konkretyzuje zasade poszanowania
wiasnosci. Druga, zawarta w zdaniu drugim tego ustepu, dotyczy pozbawienia wilasnosci
i uzaleznia je od spetnienia okreslonych warunkoéw. Trzecia z tych norm, zawarta w zdaniu trzecim
tego ustepu, przyznaje panstwom uprawnienia w szczegoélnosci do regulowania korzystania
Z mienia w zakresie niezbednym dla interesu ogdlnego. Trybunat dodat, Zze nie sg to jednak normy,
ktére nie pozostajg ze sobg w zwigzku. Druga itrzecia norma odnoszg sie do szczegdlnych
przyktadow naruszenia prawa wilasnosci ipowinny by¢ interpretowane w Swietle zasady
ustanowionej w pierwszej z tych norm.

Na tym tle Trybunat zajgt sie w pierwszej kolejnosci kwestig, czy art. 17 ust. 1 Karty?® ma
zastosowanie do ograniczen prawa wiasnosci akcji lub obligacji zbywalnych na rynkach
kapitatowych, takich jak te rozpatrywane w omawianej sprawie. Zauwazyt, po pierwsze, ze ochrona
przyznana przez to postanowienie dotyczy praw o charakterze majgtkowym, z ktérych w danym
porzadku prawnym wynika ustalona sytuacja prawna, pozwalajgca podmiotowi tych praw na
samodzielne korzystanie z nich we wtasnym interesie i uznat, ze odnosi sie to do akcji lub obligaciji
zbywalnych na rynkach kapitatowych. Po drugie, Trybunat stwierdzit, ze te akcje lub obligacje
zostaty nabyte zgodnie z prawem. W zwigzku z tym sg objete zakresem stosowania art. 17 ust. 1
Karty.

6 Artykuty 36, 73 i 74 dyrektywy 2014/59.

7 Wyzej wymieniony wyrok w sprawie Inter-Environnement Wallonie; wyroki: z dnia 17 stycznia 2008 r. w sprawie
Velasco Navarro, C-246/06 i z dnia 27 pazdziernika 2016 r. w sprawie Milev, C-439/16 PPU.

8 Zgodnie z art. 17 ust. 1 Karty kazdy ma prawo do wiadania mieniem nabytym zgodnie z prawem, uzywania go,
rozporzadzania nim i przekazania go w drodze spadku. Nikt nie moze by¢ pozbawiony swojej wlasnosci, chyba ze
w interesie publicznym, w przypadkach i na warunkach przewidzianych w ustawie, za stusznym odszkodowaniem za jej
utrate wyptaconym we witasciwym terminie. Korzystanie z mienia moze podlegac¢ regulacji ustawowej w zakresie, w jakim
jest to konieczne ze wzgledu na interes ogaolny.
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W drugiej kolejnosci Trybunat orzekl, ze dziatanie wramach restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji podjete zgodnie =z uregulowaniem krajowym, takim jak
rozpatrywane w niniejszym przypadku, nie stanowi pozbawienia wiasnosci w rozumieniu
art. 17 ust. 1 zdanie drugie Karty. Trybunat stwierdzit bowiem, ze to dziatanie w ramach
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji nie przewidywato formalnego pozbawienia
posiadania lub formalnego wywlaszczenia w zakresie danych akcji lub obligacji.
W szczegolnosci dzialanie to nie pozbawito praw wynikajacych z tych akcji lub obligaciji ich
podmiotéw w sposéb przymusowy, catosciowy i definitywny.

W trzeciej kolejnosci, podjecie dziatania w ramach restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji zgodnie zuregulowaniem rozpatrywanym w postepowaniu przed sadem
krajowym, ktore przewiduje w szczegolnosci przeniesienie skfadnikéw majatku instytucji
kredytowej do instytucji pomostowej, stanowi jednak regulacje korzystania z mienia
w rozumieniu art. 17 ust. 1 zdanie trzecie Karty, ktére moze narusza¢ prawo wlasnosci
akcjonariuszy instytucji kredytowej, na ktérej pozycje gospodarcza ma to wplyw, oraz
wierzycieli, takich jak posiadacze obligacji, ktérych wierzytelnosci nie zostaly przeniesione
do instytucji pomostowe;j.

Jak wynika z brzmienia tego postanowienia, korzystanie z mienia moze podlegaé regulacji
ustawowej w zakresie, w jakim jest to konieczne ze wzgledu na interes ogdélny. Zbadawszy kolejno
warunki okreslone w omawianym postanowieniu, Trybunat orzekt, ze majac na wzgledzie zakres
uznania, ktéorym panstwa cztonkowskie dysponujg przy podejmowaniu decyzji w sprawach
gospodarczych, art. 17 ust. 1 zdanie trzecie Karty nie stoi na przeszkodzie uregulowaniu
krajowemu takiemu jak rozpatrywane w postepowaniu przed sgdem krajowym, ktore nie
zawiera wyraznego postanowienia gwarantujgcego, ze akcjonariusze nie poniosg wiekszych
strat niz straty, ktére poniesliby, gdyby instytucja kredytowa zostata zlikwidowana
w momencie podjecia dziatania w ramach restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidaciji
(zasady ,,no creditor worse off”).

Na koniec, w czwartej kolejnosci, Trybunat zbadat, czy czesciowa transpozycja przez panstwo
cztonkowskie do przepiséw krajowych w sprawie restrukturyzacji iuporzadkowanej likwidacji
instytucji kredytowych niektérych przepiséw dyrektywy 2014/59 przed uptywem terminu jej
transpozycji moze powaznie zagrozi¢ osiggnieciu rezultatdw przewidzianych przez dyrektywe
w rozumieniu wyroku Inter-Environnement Wallonie.

Wskazat on, Zze termin transpozycji dyrektywy 2014/59 uptyngt w dniu 31 grudnia 2014r.,
w zwigzku z czym nie mozna zarzuca¢ Portugalii, ze wdniu podjecia dziatania w ramach
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, czyli w dniu 3 sierpnia 2014 r., nie przyjeta jeszcze
przepisow wdrazajgcych te dyrektywe do jej porzadku prawnego. Niemniej w okresie
przewidzianym na dokonanie transpozycji dyrektywy panstwa cztonkowskie, do ktdrych jest
ona skierowana, muszg powstrzyma¢ sie od podejmowania jakichkolwiek dziatan, ktére
moglyby powaznie zagrozi¢ osiggnieciu rezultatow przewidzianych przez te dyrektywe.
Poniewaz takie zobowigzanie spoczywa na wszystkich krajowych organach wiadzy, z jednej strony
nalezy je postrzega¢ jako odnoszgce sie do przyjecia wszelkich przepisow o0golnych
i szczegodlnych, ktére mogg spowodowacé taki niekorzystny skutek. Z drugiej strony, poczawszy od
daty wejscia w zycie dyrektywy sgdy panstw cztonkowskich zobowigzane sg do powstrzymania sie
tak dalece, jak jest to mozliwe, od dokonywania wyktadni prawa wewnetrznego w sposob, ktory
mogtby powaznie zagrozic — po uplywie terminu transpozycji dyrektywy — osiggnieciu
przewidzianych przez nig rezultatéw.

W tym wzgledzie Trybunat przypomniat, ze wprawdzie to do sadu krajowego nalezy ocena, czy
przepisy krajowe, ktérych zgodnos¢ z prawem jest kwestionowana, mogg powaznie zagrozic
osiggnieciu rezultatu przewidzianego w dyrektywie, przy czym taka weryfikacja musi zostac
przeprowadzona na podstawie oceny ogolnej z uwzglednieniem catosci dziatah politycznych
i sSrodkdw przyjetych na danym terytorium krajowym, Trybunal jest jednak witasciwy do
rozstrzygniecia kwestii, czy czesciowa transpozycja przez panstwo czlonkowskie
niektorych przepisow dyrektywy przed uptywem terminu jej transpozycji moze co do zasady
powaznie zagrozi¢ osiggnieciu rezultatu przewidzianego w tej dyrektywie.
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W tym wzgledzie Trybunat wskazat, ze orzekt juz wczesniej, iz panstwa cztonkowskie mogg
przyjmowaé przepisy tymczasowe Ilub wdraza¢ dyrektywe etapami. W takich przypadkach
niezgodnosc przepiséw przejéciowych z dyrektywg lub brak transpozycji niektorych jej przepisow
niekoniecznie musi zagrozi¢ osiggnieciu przewidzianego w niej celu. Trybunat stwierdzit bowiem,
ze w podobnym przypadku taki rezultat mégtby zawsze zosta¢ osiggniety w drodze ostatecznej
i petnej transpozycji dyrektywy w wyznaczonym terminie.

Z kolei obowigzek powstrzymania sie, do ktérego odnidst sie Trybunat w szczegdlnosci w pkt 45
wyroku w sprawie Inter-Environnement Wallonie, nalezy rozumie¢ w ten sposéb, ze obejmuje on
przyjecie wszelkich Srodkow, ogdlnych iszczegdlnych, ktére mogtyby powaznie zagrozic¢
osiggnieciu rezultatu przewidzianego w rozpatrywanej dyrektywie. Tymczasem, o ile przyjecie
przez panstwo cztonkowskie sSrodka ma na celu transpozycje, choéby czesciowo, dyrektywy
Unii, a transpozycja ta jest prawidtowa, nie mozna uznaé, ze przyjecie takiego czesciowego
srodka transpozycji moze wywotaé taki niekorzystny skutek, gdyz nieuchronnie prowadzi ono
do zblizenia przepisdw krajowych z dyrektywa, ktérg uregulowanie to transponuje, i przyczynia sie
w zwigzku z tym do realizacji jej celow.

UWAGA: Odestanie prejudycjalne pozwala sgdom panstw czionkowskich, w ramach rozpatrywanego przez
nie sporu, zwroci¢ sie do Trybunatu z pytaniem o wyktadnie prawa Unii lub o ocene waznosci aktu Unii.
Trybunat nie rozpoznaje sporu krajowego. Do sgdu krajowego nalezy rozstrzygniecie sprawy zgodnie
z orzeczeniem Trybunatu. Orzeczenie to wigze wten sam sposob inne sady krajowe, ktore spotkajg sie
z podobnym problemem.
Dokument nieoficjalny, sporzgdzony na uzytek mediéw, ktory nie wigze Trybunatu Sprawiedliwo$ci.
Petiny tekst wyroku jest publikowany na stronie internetowej CURIA w dniu ogfoszenia.

Osoba odpowiedzialna za kontakty z mediami: Ireneusz Kolowca & (+352) 4303 2793
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