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Pomoc publiczna — zakaz nabywania udziatéw
jako srodek stuzgcy ograniczeniu pomocy publicznej
do niezbednego minimum.

Wyrok Sgdu z 8 kwietnia 2014 r.
w sprawie T-319/11 — ABN Amro przeciwko Komisji Europejskiej

1. Zakaz nabywania udzialow jest srodkiem majacym na celu ograniczenie pomocy
publicznej do niezbednego minimum, jednakze ma réwniez pomocniczy cel pole-
gajacy na zapobieganiu zakiéceniom konkurencji.

2. W uzasadnieniu swoich decyzji instytucje unijne sa zobowigzane uwzglednic je-
dynie fakty i rozwazania prawne, ktére maja decydujgce znaczenie dla podjetego
dziatania. Tym samym instytucje nie majg obowigzku odniesienia sie do wszystkich
okolicznos$ci w sprawie oraz argumentéw podnoszonych przez strony postepowania.

Wyrokiem z 8 kwietnia 2014 r. w sprawie T-319/11 Sad oddalit odwotanie ABN Amro Group
NV (dalej: ABN Amro) od decyzji KE z 5 kwietnia 2011 r. w sprawie C 11/09 (dalej: Decyzja KE)
uznajgcej srodki pomocowe zastosowane przez Holandie za zgodne z rynkiem wewnetrznym.
ABN Amro zgdata uchylenia Decyzji KE w czesci naktadajgcej na nig zakaz nabywania wszelkich
praw, ktére mogg umozliwia¢ sprawowanie kontroli powyzej progu 5% w jakimkolwiek przedsie-
biorstwie w wyznaczonym okresie (zakaz nabywania udziatow — acquisition ban).

I. Stan faktyczny; beneficjent pomocy publicznej

ABN Amro jest instytucjg kredytowg z siedzibg w Amsterdamie, ktéra specjalizuje sie w Swiad-
czeniu ustug bankowosci detalicznej, korporacyjnej oraz ustug asset management, bedac jedng
z najwiekszych tego typu instytucji w Holandii.

ABN Amro powstata w 2010 r. w wyniku potgczenia, przejetych przez Holandie w wyniku kryzy-
su finansowego, Fortis Bank Nederland i holenderskich aktywéw ABN Amro Holding, co stanowito
jeden z elementéw planu restrukturyzacyjnego tych instytucji kredytowych. W planie zatozono,
ze dziatalnosc¢ tej instytucji kredytowej skupia¢ sie bedzie na dwoch podstawowych obszarach,
tj. bankowosci detalicznej oraz korporacyjnej dla klientow z tzw. mid-market w Holandii. W planie
restrukturyzacyjnym przewidziano rowniez szereg srodkéw, z ktérych czesé zostata zaklasyfiko-
wana jako stanowigce pomoc publiczng, m.in. rekapitalizacje ABN Amro.

KE uznata pomoc publiczng dla ABN Amro za zgodng z rynkiem wewnetrznym na podstawie
art. 107(3) TFUE pod warunkiem wypetnienia przez Holandie i ABN Amro warunkow. Jednym
z nich byt zakaz nabywania przez ABN Amro wszelkich praw, ktére mogg umozliwia¢ sprawowanie
kontroli powyzej progu 5% w jakimkolwiek przedsiebiorstwie w okresie co najmniej 3 lat od wyda-
nia Decyzji lub do czasu, gdy udziat Holandii w ABN Amro bedzie nizszy niz 50%, w zaleznosci
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ktore zdarzenie bedzie pézniejsze. Czas trwania zakazu nie przekroczy jednak 5 lat od momentu
wydania Decyzji.
ABN Amro ztozyta od Decyzji odwotanie, w wyniku ktérego Sad wydat omawiany wyrok.

Il. Stanowisko Sadu

1. Zakres natozonego na ABN Amro zakazu nabywania udziatow

1.1. Btedne zastosowanie przez KE soft law, w tym Komunikatu Restrukturyzacyjnego

Sad oddalit zarzuty ABN Amro dotyczgce btednego zastosowania przez KE soft law, w szcze-
goélnosci Komunikatu Restrukturyzacyjnego’.

ABN Amro powotywata sie na okolicznos¢ zbyt szerokiego zakresu zakazu nabywania
udziatow, ktéry (i) dotyczyt zaréwno konkurentéw ABN Amro, jak i przedsiebiorcow niebedgcych
konkurentami ABN Amro oraz (ii) obejmowat udziaty mniejszoSciowe na niskim poziomie, co
uniemozliwiato ABN Amro wspotprace w zwyczajowych wspolnych przedsiewzieciach pomiedzy
podmiotami sektora bankowego, np. w zakresie wypracowania standardéw czy tez Swiadczenia
ustug ptatniczych.

Na wstepie swoich rozwazan Sad poczynit dwie uwagi ogdélne. Po pierwsze, przypomniat
konsekwencje przyjecia przez KE soft law w postaci komunikatéw, wytycznych i im podobnych.
KE, wydajgc tego typu dokumenty, wyznacza sobie granice swojego szerokiego uznania admi-
nistracyjnego w zakresie oceny zgodnosci pomocy publicznej z rynkiem wewnetrznym. Po ich
wydaniu jest nimi zwigzana i nie moze odstepowac od przyjetych w nich zasad. Wszelkie odstep-
stwa bedg skutkowaé naruszeniem zasad réwnego traktowania i uzasadnionych oczekiwan. Po
drugie, sprecyzowat podstawowe cele srodkow restrukturyzacyjnych nakfadanych na instytucje
kredytowe-beneficjentdw pomocy publicznej, ktére jego zdaniem sg skierowane na spetnienie
trzech podstawowych celow, {j. (i) odzyskanie ich dlugoterminowej rentownosci, (ii) ograniczenie
pomocy publicznej do niezbednego minimum i (iii) zapobieganie zaktéceniom konkurencji w wyni-
ku przyznania pomocy publicznej. Sgd podkreslit, ze pomoc publiczna dla instytucji kredytowych
powinna by¢ ograniczona do minimum niezbednego do odzyskania przez nie rentownosci. KE,
wydajgc swoje decyzje, powinna zapewnié, ze beneficjenci pomocy publicznej oraz ich wtasciciele
poniesli odpowiednig czes¢ kosztow restrukturyzacii.

W przedmiotowej sprawie Sgd uznat, ze natozony na ABN Amro zakaz nabywania udziatow
stusznie dotyczy wszelkiego rodzaju przedsiebiorcow, nie tylko konkurentéw ABN Amro. Zostat
on bowiem wprowadzony nie po to, by ogranicza¢ zaktécenia konkurenciji, lecz by ograniczy¢
pomoc publiczng do niezbednego minimum, na co wskazuje jego przywotana w Decyzji podsta-
wa, 1j. punkt 23 Komunikatu Restrukturyzacyjnego traktujgcy o wktadzie wiasnym beneficjenta
i podziale obcigzenia (burden sharing). KE wskazata, ze nabycie musi by¢ zwigzane procesem
restrukturyzacji i poprawg rentownosci beneficjenta pomocy publicznej. A contrario, kazde nabycie
nieprowadzace do tego celu, a finansowane ze srodkdw publicznych, jest zakazane i sprzeczne
z zasadg ograniczenia pomocy publicznej do niezbednego minimum. Sgd zauwazyt rowniez, ze
celem wprowadzenia zakazu nabywania udziatow byto doprowadzenie do jak najszybszej sptaty

T Komunikat KE w sprawie przywrocenia rentownosci i oceny srodkéw restrukturyzacyjnych stosowanych w sektorze finansowym w dobie kryzysu
zgodnie z regutami pomocy panstwa, pkt 22 i nast. (OJ C 195/9 z 19 sierpnia 2009 r., s. 9; dalej: Komunikat Restrukturyzacyjny).
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pomocy publicznej przez ABN Amro kosztem rozwoju poprzez przejecia. Jezeli przed jej dokona-
niem ABN Amro dysponowataby srodkami na dokonywanie zakupow udziatéw, swiadczytoby to
0 nadmiernej wysokosci pomocy publiczne;.

Majgc powyzsze na uwadze, Sad podkreslit, ze zakaz nabywania udziatow jest srodkiem
majacym na celu ograniczenie wsparcia do Scistego minimum, jednakze ma réwniez pomocniczy
cel polegajgcy na zapobiezeniu zaktdceniom konkurencji. Dzieki zakazowi nabywania udziatéw
ABN Amro nie bedzie bowiem mogta sie rozwija¢, naruszajgc konkurencje poprzez spozytkowa-
nie pomocy publicznej na przejecia. Zdaniem Sadu $rodki restrukturyzacyjne nie mogg by¢ skie-
rowane na zwiekszenie efektywnosci funkcjonowania instytucji kredytowej-beneficjenta pomocy
publicznej, lecz jedynie na przywrécenie jego rentownosci. W zwigzku z tym zakaz nabywania
udziatdéw obowigzuje rowniez po odzyskaniu przez ABN Amro rentownosci, wypracowane zas zy-
ski powinny by¢ przeznaczane na wynagrodzenie jej wiascicieli, tj. Holandii, i w rezultacie sptate
pomocy publiczne;.

Sad przypomniat réwniez, ze zakaz nabywania udziatéw nie jest sprzeczny z art. 41 Komunikatu
Restrukturyzacyjnego, ktéry umozliwia KE akceptacje procesu konsolidaciji, ktéry bedzie skutko-
wat zapewnieniem efektywnej konkurencji i przywrdoceniem stabilnosci finansowej. Wigze sie to
z uprawnieniem KE do zmiany wczesniej wydanej decyzji administracyjnej. Jednoczesnie Sad
wyttumaczyt, ze ,udziat” powinien byc¢ traktowany funkcjonalnie i obejmuje on wszelkie prawa,
ktére mogg umozliwia¢ sprawowanie kontroli powyzej progu 5% ustalonego przez KE w Decyzji.

1.2. Naruszenie zasad proporcjonalnosci, réwnego traktowania oraz dobrej administracji

Sad oddalit zarzut ABN Amro dotyczgcy naruszenia przez KE zasad proporcjonalnos$ci, row-
nego traktowania oraz dobrej administracji.

ABN Amro zarzucita KE, ze natozony na nig zakaz nabywania udziatow jest nieproporcjonal-
ny do zatozonych celéw. Uznata rowniez, ze zostata potraktowana w sposéb nazbyt restrykcyjny
w poréwnaniu z innymi instytucjami kredytowymi, ktére otrzymaty pomoc publiczng. Co wiecej,
zdaniem ABN Amro KE nie przedstawita odpowiedniego uzasadnienia Decyzji w czesci dotyczgcej
zakazu nabywania udziatéw i tym samym naruszyta zasady dobrej administraciji.

Sad, rozwazajgc kwestie proporcjonalnosci srodkéw naktadanych na instytucje kredytowe-
-beneficjentow pomocy publicznej, zauwazyt, ze jej warunki kazdorazowo powinny by¢ dostoso-
wane do sytuacji ekonomicznej beneficjenta, w tym uwzglednia¢ wysokos¢ udzielonego wsparcia
i charakterystyke rynkow, na ktérych dziata beneficjent. Tylko pomoc o takiej charakterystyce
umozliwi zapobieganie ewentualnym zaktéceniom konkurencji. Sgd odnidst sie rowniez do trybu
naktadania warunkéw pomocy publicznej dla instytucji kredytowych. Stajg sie one wigzgce po
uprawomochieniu decyzji KE i nie muszg by¢ ostatecznie zaaprobowane przez panstwo czton-
kowskie. Co wiecej, KE powinna ocenia¢ plan restrukturyzacji jako catos¢ i jezeli uzna to za ko-
nieczne, do uznania go za zgodny z rynkiem wewnetrznym moze go zmodyfikowag¢, np. poprzez
wprowadzenie dodatkowych obowigzkéw dla beneficjenta.

Przy ocenie proporcjonalnosci zakazu nabywania udziatéw natozonego na ABN Amro Sad
kierowat sie zasada, ze jest to Srodek, ktérego podstawowym celem jest ograniczenie pomocy do
niezbednego minimum. Nie sg przy jego ocenie istotne kwestie zwigzane z efektywnoscig dzia-
talnosci beneficjenta. Zdaniem Sgdu KE byta uprawniona do zastosowania zakazu nabywania
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udziatéw, gdyz dzieki temu ABN Amro nie wykorzysta publicznych srodkéw na finansowanie dziatan
potencjalnie naruszajgcych konkurencje na rynku i niepowigzanych z procesem restrukturyzacji.
Sad uznat, ze inne $rodki nie przyczynig sie do osiggniecia powyzszego celu. Proponowany przez
ABN Amro ,netting” inwestycji, polegajgcy na obowigzku dokonania zbycia przez ABN Amro czesci
dziatalnosci kazdorazowo po dokonaniu przez nig nabycia udziatéw, Sad uznat za trudniejszy do
wprowadzenia i zarazem tatwiejszy do obejscia. Jednoczesnie zakaz nabywania udziatéw nie byt
bezwzgledny i zawierat wytgczenia, gdyz ABN Amro mogta dokonywacé transakcji private equity
zgodnie z przyjetym i zaakceptowanym w toku postepowania przed KE biznesplanem.

Analizujgc proporcjonalnos¢ kwestionowanego srodka, Sgd odnidst sie réwniez do okoliczno-
Sci, ze pomoc publiczna dla ABN Amro nie wynikata ze ztego zarzgdzania. Sgd zgodzit sie z KE,
ze w zwigzku z brakiem nadmiernego ryzyka, podjetego przez ABN Amro w toku jej dziatalnoéci,
pomoc dla niej nie wywotuje ryzyka ,pokusy naduzycia” (moral hazard) i jest mniej szkodliwa
dla rynku wewnetrznego. Nie oznacza to jednak, ze nie wywotuje ona negatywnych skutkow dla
konkurenciji, ktorym KE powinna przeciwdziata¢. Profil ryzyka instytucji kredytowej otrzymujgce;j
pomoc publiczng jest istotnym, lecz nie jedynym czynnikiem przy ustalaniu warunkéw pomocy
publicznej dla beneficjenta. Naktadajgc na ABN Amro zakaz nabywania udziatéw, KE winna byta
uwzgledni¢ rowniez takie okolicznosci, jak brak wykorzystania srodkéw strukturalnych oraz wy-
soko$¢ udzielonego wsparcia.

ABN Amro zarzucita rowniez KE, Ze naruszyta zasade rownego traktowania, gdyz, odmiennie
niz w podobnych sprawach, natozyta na ABN Amro zakaz nabywania udziatéw zaréwno przedsie-
biorstw konkurencyjnych, jak i nie-konkurentéw oraz wprowadzita ograniczenie naby¢ do wyso-
kosci 5% udziatéw, gdy w innych przypadkach pomocy publicznej dla instytucji kredytowych KE
zakazywata jedynie przeje¢ kontroli nad takimi przedsigbiorstwami. Zgodnie z pkt 38 Komunikatu
Restrukturyzacyjnego, KE zobowigzana jest do uwzgledniania w swojej analizie potencjalnych
srodkow strukturalnych dotychczasowego dorobku decyzyjnego KE. Sad zinterpretowat Komunikat
Restrukturyzacyjny w sposoéb funkcjonalny, rozszerzajgc ten obowigzek KE réwniez na srodki
behawioralne, co pozwolito mu oceni¢ merytorycznie zarzut ABN Amro. Wyrazit jednakze watpli-
wo$¢, co do mozliwosci poréwnywania pomocy publicznej przyznanej instytucjom finansowym
w kryzysie. Podkreslit bowiem, ze podejmujgc swoje decyzje KE ocenia sytuacje danej instytucji
kredytowej na podstawie soft law opartego na dotychczasowym orzecznictwie. Analizowane przez
KE srodki odnoszg sie do konkretnych probleméw i charakterystyki danej instytucji kredytowe;j,
jak réwniez do konkretnego kontekstu gospodarczego. Zdaniem Sadu sama okolicznos¢ nieza-
stosowania w sprawie ABN Amro odstepstw od zakazu nabywania udziatéw, jest wystarczajgca,
aby przesadzi¢ o odmiennych okolicznosciach sprawy. W kwestii proceduralnej Sad zauwazyt,
ze ciezar dowodu w zakresie wykazania czy w innych decyzjach KE zastosowata mniej rygory-
styczne Srodki, spoczywa na ABN Amro.

ABN Amro podniosta rowniez zarzut naruszenia zasady dobrej administracji poprzez brak
odpowiedniego uzasadnienia Decyzji poprzez niewskazanie zasad wyrazonych w Komunikacie
Restrukturyzacyjnym, na ktérych zostata ona oparta. Sgd przypomniat ogéing zasade dobrej
administracji, zgodnie z ktorg instytucje unijne powinny doktadnie i bezstronnie oceni¢ wszystkie
istotne aspekty w indywidualnej sprawie. Wedtug Sgdu w zaskarzonej Decyzji KE dochowata
tego standardu. Samo nieuwzglednienie wnioskéw Holandii i ABN Amro o ztagodzenie zakazu
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nabywania udziatéw sktadanych w toku postepowania nie moze bowiem zosta¢ uznane za dzia-
tanie sprzeczne z zasadg dobrej administracji.

Analizujgc zarzut naruszenia obowigzku odpowiedniego uzasadnienia dziatan, Sgd podkreslit,
ze uzasadnienie powinno wskazywac¢ na rozumowanie instytucji unijnej bedgce podstawg jej dzia-
tania i powinno by¢ tak sformutowane, aby umozliwi¢ sgdom Unii Europejskiej ocene jego legal-
nosci, zainteresowanym zas ochrone swoich praw. Instytucje unijne sg zobowigzane uwzglednic
jedynie fakty i rozwazania prawne, ktére majg decydujgce znaczenie dla podjetego dziatania.
Tym samym nie majg one obowigzku odniesienia sie do wszystkich okolicznosci w sprawie oraz
argumentéw podnoszonych przez strony postepowania. Sad przypomniat, ze uzasadnienie
srodka negatywnie wptywajgcego na sytuacje danej osoby bedzie wystarczajgce, gdy srodek ten
zostanie podjety w kontekscie znanym tej osobie i umozliwiajgcym jej zrozumiec€ jego zakres. Co
wiecej, kazdorazowo gdy podejmowana przez KE decyzja jest precedensowa, tj. znaczaco wy-
kracza poza zakres dotychczasowego orzecznictwa, powinna ona w szerszy sposob uzasadnic
podejmowane dziatania.

Zdaniem Sgdu w Decyzji KE w sposéb dostateczny uzasadnita zastosowanie zakazu na-
bywania udziatbw wobec ABN Amro i tym samym dochowata wymaganego dla dziatan instytucji
unijnych standardu prawnego. Z tego powodu nie miata obowigzku odnosi¢ sie w Decyzji do
wszystkich alternatywnych propozycji Holandii i ABN Amro dotyczgcych zakresu zakazu naby-
wania udziatow w szczegdlnosci, ze nie miata ona charakteru precedensowego. Ze wzgledu na
charakter zastosowanego srodka i wzglgd na konieczno$¢ ograniczenia pomocy publicznej do
niezbednego minimum Sad uznal, ze nie byto mozliwosci jego ztagodzenia, czego KE data wyraz
w korespondenciji, takze za pomocg poczty elektronicznej, z Holandig i ABN Amro w toku postepo-
wania. Sad podkreslit réwniez, ze cel zastosowanego zakazu nabywania udziatéw, tj. ogranicze-
nie pomocy publicznej do niezbednego minimum, wyjasnia brak podjecia przez KE szczegétowej
analizy wptywu tego srodka na rynek.

2. Czas trwania zakazu nabywania udziatéw

2.1. Naruszenie zasady neutralnosci wobec publicznego lub prywatnego charakteru
wilasnosci

Sad oddalit zarzut ABN Amro dotyczgcy naruszenia art. 345 TFUE.

ABN Amro zarzucita KE, Zze zakaz nabywania udziatow powigzany ze strukturg wtasnosciowg
ABN Amro, w szczegolnosci w aspekcie jego czasu trwania, narusza zasade neutralnosci wobec
publicznego lub prywatnego charakteru wlasnosci. ABN Amro podnosita rowniez, ze nie wolno
traktowac wtasnosci panstwowej jako per se stanowigcej pomoc publiczna.

Sad zauwazyt, ze natozenie na beneficjenta pomocy publicznej obowigzkéw majgcych obiek-
tywne przyczyny i zwigzanie ich z wtasnoscig panstwowa nie narusza art. 345 TFEU. Dziatania
KE zdaniem Sgdu dazyty do ograniczenia skutkow dwéch srodkdw pomocowych, ktére polegaty
na nacjonalizacji i rekapitalizacji Fortis Bank Nederland.

Sad czesciowo uwzglednit jednak argumentacje ABN Amro, uznajgc, ze nie jest pomoca
publiczng, lecz jedynie jej rezultatem.
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2.2. Naruszenie przez KE art. 107(3)(b) TFUE i btedne zastosowanie soft law

Sad oddalit zarzut ABN Amro dotyczgcy naruszenia przez KE art. 107(3)(b) TFUE i btedne
zastosowanie soft law.

Zdaniem ABN Amro KE nieprawidtowo zastosowata pkt 40 Komunikatu Restrukturyzacyjnego,
zgodnie z ktorym czas trwania zakazu nabywania udziatéw powinien trwac co najmniej 3 lata, jed-
nakze nie dtuzej niz do zakonczenia planu restrukturyzacyjnego. ABN Amro podniosta, ze zakaz
nabywania udziatdw nie powinien trwaé diuzej niz 3 lata, gdyz nie byta ona poddana zadnemu
procesowi restrukturyzaciji.

Analizujgc zarzut ABN Amro, Sgd zauwazyt, Zze konieczne jest ustalenie czy zakaz nabywa-
nia udziatdéw natozony na ABN Amro jest zgodny z zasadami restrukturyzacji beneficjenta ujetymi
w pkt 23 Komunikatu Restrukturyzacyjnego. Sad dokonat wykfadni tego punktu, wigzac go z pkt 40
Komunikatu Restrukturyzacyjnego, uznajgc, ze majg one tozsamy charakter. W zwigzku z tym
wszelkie srodki stuzgce restrukturyzacji mogg by¢ stosowane do czasu, gdy istniejg okolicznosci
ich wprowadzenia.

Zdaniem Sgdu, zakaz nabywania udziatow nie byt zwigzany z planem restrukturyzacji, lecz
ze strukturg wtasnosciowg ABN Amro, a jego zakonczenie ze wzgledu na istote zastosowanego
srodka, tj. rekapitalizacje, nie jest bezposrednio zwigzane ze sptatg pomocy, lecz momentem wy-
zbycia sie przez Holandie wiekszosciowego udziatu w ABN Amro. Nalezy mie¢ bowiem na uwadze
kontekst gospodarczy udzielonej ABN Amro pomocy, ze korzysci z niej ptyngce ustang dopiero
po wybyciu sie przez Holandie kontroli nad beneficjentem pomocy. Sgd podkreslit, ze kilkukrotna
interwencja publiczna Holandii na rzecz Fortis Bank Nederland oraz ABN Amro Holandia mogta
stanowi¢ zapewnienie, ze ABN Amro jest bankiem bezpiecznym, co utatwiato jej zbieranie fun-
duszy z depozytéw. Swiadczy o tym réwniez fakt, ze Fortis Bank Nederland podkreslat w swoich
materiatach reklamowych dla inwestorow, iz jest bankiem z panstwowym wtascicielem, co miato
zapewni¢ zaufanie klientow.

Zdaniem Sadu KE nie natozyta na ABN Amro nadmiernie dtugiego zakazu nabywania udziatow.
Nie przekracza on bowiem 5-letniego okresu referencyjnego, ktéry KE wyznaczyta w Komunikacie
Restrukturyzacyjnym KE, np. dla srodkéw strukturalnych. Jednoczeénie przestanie on obowig-
zywac po 5 latach od wydania Decyzji, niezaleznie od okoliczno$ci czy Holandia wyzbedzie sie
swoich akcji w ABN Amro.

2.3. Naruszenie zasad proporcjonalnosci, rownego traktowania oraz dobrej administracji

Sad oddalit zarzuty ABN Amro dotyczgce naruszenia zasad proporcjonalnosci, rownego
traktowania oraz dobrej administracji.

ABN Amro zarzucita KE, ze nakfadajgc zakaz nabywania udziatow trwajgcy potencjalnie
5 lat, naruszyta zasade réwnego traktowania, poniewaz w podobnych sprawach KE zobowigzata
inne banki, ktére otrzymaty pomoc publiczng, do nienabywania udziatéw innych przedsiebiorcow
jedynie przez 3 lata.

Sad zauwazyt, ze w trakcie kryzysu finansowego nie jest mozliwe jednoznaczne ustalenie
tozsamosci sytuacji ekonomicznej instytuciji kredytowych-beneficjentéw pomocy publicznej. Ciezar
wykazania okolicznosci, ze sytuacja ABN Amro jest poréwnywalna z sytuacjg innej instytucji kre-
dytowej, spoczywaf na ABN Amro. Sad oddalit zarzut ABN Amro, uznajac, ze choéby ze wzgledu
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na brak zastosowania w niniejszej sprawie srodkow strukturalnych, sytuacja ABN Amro byta od-
mienna od przywotywanych przez nig decyzji.

Zdaniem ABN Amro czas trwania zakazu nabywania udziatéw jest nieproporcjonalnie dtugi,
gdyz KE nie przedstawita przekonujgcych dowodéw na koniecznos¢ jego zastosowania w okresie
diuzszym niz 3-letni, wskazywany w Komunikacie Restrukturyzacyjnym. ABN Amro w szczegdlnosci
kwestionowata adekwatnos$c¢ 5-letniego zakazu nabywania udziatéw do jego zamierzonych celow.

Analizujgc te kwestie, Sgd uznat, ze zastosowanie maksymalnie 5-letniego okresu zakazu
nabywania udziatéw pozwala na spetnienie podstawowego celu tego srodka, jakim jest ogranicze-
nie pomocy do niezbednego minimum. Na jego proporcjonalnosé wptywa réwniez okolicznosé, ze
przestanie on obowigzywa¢ w momencie wyzbycia sie kontroli nad ABN Amro przez Holandig, co
wskaze na zakonczenie wystepowania pomocy publicznej. Po tym okresie srodek ten nie bedzie
juz uznawany za wktad ABN Amro w ograniczenie wysokosci pomocy do minimum. Straci réwniez
raison d’étre jako Srodek przeciwdziatajgcy naruszeniom konkurencji, co jednakze byto jedynie
jego pomocniczym celem. Sad uznat, ze inne mozliwe $rodki, takie jak sprzedaz akcji ABN Amro
w drodze pierwotnej oferty publicznej, bedg mniej efektywne do osiggniecia przedstawionych
wyzej celéw. ABN Amro nie udowodnita jednoczesnie, ze zakaz nabywania udziatéw obnizy cene
jej sprzedazy prywatnym inwestorom. Co wiecej, KE zastosowata srodek najmniej ucigzliwy dla
beneficjenta, gdyz w toku postepowania odeszta od swojej pierwotnej propozycji zniesienia za-
kazu nabywania udziatoéw jedynie przypadku petnej prywatyzacji.

Sad za trafny uznat poglad KE, ze panstwowa wlasnos¢ ABN Amro moze przynosic jej ko-
rzysci. Potwierdzajg te okolicznos¢ raporty agenciji ratingowych, w ktérych wskazano, ze struktura
wiasnosciowa ABN Amro i wsparcie akcjonariuszy ma istotne znaczenie dla oceny banku. Sad
wskazat rowniez na warunkowy charakter okresu obowigzywania zakazu nabywania udziatéw,
ktory w przypadku prywatyzaciji ABN Amro zakonhczy sie przed uptywem 5 lat od jego wprowadze-
nia. Co wiecej, wyznaczenie momentu granicznego, po ktdrego przekroczeniu zakaz nabywania
udziatéw automatycznie przestaje mie¢ zastosowanie, moze by¢ korzystne dla ABN Amro, gdyz
pozwoli jej nadal czerpac korzysci z dotychczasowej struktury wtasnosciowe;.

Sad nie podzielit rowniez poglgdu ABN Amro, ze KE naruszyta zasady dobrej administracji
i niedostatecznie uzasadnita Decyzje. KE rozwazyta bowiem wszystkie istotne dla rozstrzygniecia
okolicznosci sprawy, jak réwniez odpowiednio wykazata zwigzek pomiedzy strukturg wiasnosciowg
ABN Amro i okresem obowigzywania zakazu nabywania udziatéw.
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