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W Sbirka soudnich rozhodnuti

ROZSUDEK SOUDNIHO DVORA (ttetiho senéatu)

5. kvétna 2022 *

»Rizeni o piedbézné otdzce — Smérnice 2014/59/EU — Reseni krize tvérovych instituci
a investi¢nich podnikit — Obecné zédsady — Clanek 34 odst. 1 — Rekapitalizace z vnitfnich
zdroji — UCinky — Clanek 53 odst. 1 a3 — Odpis kapitalovych nastroji — Clanek 60 odst. 2
prvni pododstavec pism. b) ac) — Clanky 73 az 75 — Ochrana prav akcionari a véritela —
Smérnice 2003/71/ES — Prospekt zverejiiovany pfi verejné nabidce nebo pfijeti cennych papirti
k obchodovani — Clének 6 — Nespréavnd informace v prospektu — Zaloba na nahradu skody
podana po prijeti rozhodnuti o feseni krize — Zaloba na prohlaseni neplatnosti smlouvy o nabyti
akcif podana proti univerzalnimu pravnimu nastupci uvérové instituce, jez je predmétem
rozhodnuti o feseni krize*
Ve véci C-410/20,
jejimz pfedmétem je zadost o rozhodnuti o pfedbézné otdzce na zdkladé clanku 267 SFEU, podana
rozhodnutim Audiencia Provincial de A Coruia (provin¢ni soud v La Coruna, Spanélsko) ze dne
28. cervence 2020, doslym Soudnimu dvoru dne 2. zari 2020, v rizeni
Banco Santander SA
proti
J.A.C,
M.C.P.R,,
SOUDNI DVUR (tfeti sent),

ve slozeni K. Jirimée, predsedkyné senatu, N. Jadskinen, M. Safjan, N. Picarra (zpravodaj)
a M. Gavalec, soudci,

generalni advokat: J. Richard de la Tour,
vedouci soudni kanceléare: A. Calot Escobar,
s prihlédnutim k pisemné casti rizeni,

s ohledem na vyjadreni predloZena:

— za Banco Santander SA J. M. Rodriguez Carcamem a A. M. Rodriguez Conde, abogados,

* Jednaci jazyk: $panélstina.

CS
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— za].A.C.aM. C.P.R. C. Camba Méndez, procuradora, a X. A. Pérez-Lema Lopezem, abogado,

— za $panélskou vladu ptvodné ]. Rodriguez de la Rua Puigem, jakoz i A. Gavela Llopis
a S. Centeno Huerta, poté J. Rodriguez de la Riia Puigem a A. Gavela Llopis, jako zmocnénci,

— za italskou vladu G. Palmieri, jako zmocnénkyni, ve spolupraci s P. Gentilim, avvocato dello
Stato,

— za portugalskou vladu L. Inez Fernandesem a J. Cunha Marquesem, jakoz i P. Barros da Costa
a S. Jaulino, jako zmocnénci,

— za Evropskou komisi ptivodné D. Triantafyllouem, A. Nijenhuisem a J. Rius Riuem, jakoz
i A. Steiblyté, poté D. Triantafyllouem a A. Nijenhuisem, jakoz i A. Steiblyté, jako zmocnénci,

po vyslechnuti stanoviska generalniho advokata na jednani konaném dne 2. prosince 2021,

vydava tento

Rozsudek

Z&dost o rozhodnuti o predbézné otdzce se tyka vykladu ¢l. 34 odst. 1 pism. a), ¢l. 53 odst. 1 a 3,
jakoz i ¢l. 60 odst. 2 prvniho pododstavce pism. b) a ¢) smérnice Evropského parlamentu
a Rady 2014/59/EU ze dne 15. kvétna 2014, kterou se stanovi ramec pro ozdravné postupy
a reSeni krize avérovych instituci a investicnich podniki a kterou se méni smérnice Rady
82/891/EHS, smérnice Evropského parlamentu a Rady 2001/24/ES, 2002/47/ES, 2004/25/ES,
2005/56/ES, 2007/36/ES, 2011/35/EU, 2012/30/EU a 2013/36/EU a nafrizeni Evropského
parlamentu a Rady (EU) ¢. 1093/2010 a (EU) ¢&. 648/2012 (Ur. vést. 2014, L 173, s. 190).

Tato zadost byla predlozena v rdmci sporu mezi spolecnosti Banco Santander SA, jakozto pravni
nastupkyni spolecnosti Banco Popular Espafiol SA (dédle jen ,Banco Popular®), a J. A. C.
a M. C. P. R., dvéma investory, ve véci obcanskopravni odpovédnosti spole¢nosti Banco Santander
z divodu informaci uvedenych v prospektu vydaném podle smérnice Evropského parlamentu
a Rady 2003/71/ES ze dne 4. listopadu 2003 o prospektu, ktery ma byt zverejnén pri verejné
nabidce nebo prijeti cennych papirt k obchodovdni, a o zméné smérnice 2001/34/ES
(Ut. vést. 2003, L 345, s. 64; Zvl. vyd. 06/06, s. 356), ve znéni smérnice Evropského parlamentu
a Rady 2008/11/ES ze dne 11. bfezna 2008 (OF. vést. 2008, L 76, s. 37) (dale jen ,smérnice
2003/71%), na jehoz zakladé tito investori upsali akcie Banco Popular.
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Pravni ramec
Unijni pravo

Smérnice 2003/71

Smérnice 2003/71 byla s tcinkem ke dni 21. Cervence 2019 zruSena narizenim Evropského
parlamentu a Rady (EU) 2017/1129 ze dne 14. ¢ervna 2017 o prospektu, ktery ma byt uverejnén
pri vefejné nabidce nebo prijeti cennych papir@ k obchodovdni na regulovaném trhu
(OF. vést. 2017, L 168, s. 12). V dobé sporu v pavodnim fizeni vsak byla ustanoveni smérnice
2003/71 stale platna.

V bodé 18 odtivodnéni této smérnice se uvadélo:

»Poskytnuti uplnych informaci tykajicich se cennych papir a emitentti téchto cennych papiri
podporuje spolu s pravidly pro chovani podniku ochranu investort. Kromé toho jsou tyto udaje
uc¢innym prostfedkem zvy$ovani davéry v cenné papiry, a tim prispivaji k rddnému fungovani
a rozvoji trhi cennych papirti. Vhodnym zptisobem pro zpristupnéni téchto idaja verejnosti je
zverejnéni prospektu.”

Clanek 6 uvedené smérnice, nadepsany ,,Odpovédnost spojend s prospektem®, stanovil:

,1. Clenské staty zajisti, aby odpovédnost za tidaje uvedené v prospektu nesl alespon emitent
nebo jeho spravni, fidici ¢i dozorové organy, predkladatel nabidky nebo osoba, kterda zada
o prijeti k obchodovani na regulovaném trhu, nebo rucitel. Odpovédné osoby jsou jasné urceny
v prospektu jménem a funkci nebo v pripadé pravnickych osob jménem a sidlem; prospekt musi
rovnéz obsahovat jejich prohlaseni, ze podle jejich nejlepstho védomi jsou tdaje obsazené
v prospektu [...] spravné a Ze v ném nebyly zamlceny zddné skutecnosti, které by mohly zménit
vyznam prospektu.

2. Clenské staty zajisti, aby se jejich pravni a spravni piedpisy tykajici se obc¢anskopravni
odpovédnosti vztahovaly na osoby odpovédné za tdaje uvedené v prospektu.

[...]"

Smérnice 2014/59
Body 45, 49, 51 a 120 od@ivodnéni smérnice 2014/59 uvadéji:

»(45) S cilem zabranit mordlnimu hazardu by instituce v selhdni méla mit moznost trh opustit
bez ohledu na svou velikost a provazanost na ostatni subjekty a bez naruseni systému.
Instituce v selhdni by v zasadé méla byt likvidovana v bézném tpadkovém rizeni. Likvidace
v bézném tpadkovém rizeni by vsak mohla ohrozit finan¢ni stabilitu, prerusit poskytovani
zasadnich funkci a ovlivnit ochranu vkladateld. V takovém pfipadé je velmi
pravdépodobné, Ze existuje verejny zdjem na zavedeni rezimu feseni krize v instituci a na
pouziti nastrojt k feSeni krize spiSe nez vyuziti béznych apadkovych fizeni. [...]
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Omezeni prav akcionart a vériteltt by méla byt v souladu s ¢lankem 52 Listiny [zakladnich
prav Evropské unie]. Nastroje k feSeni krize by proto mély byt pouzity pouze na instituce,
jez jsou v selhdni nebo jejichz selhani je pravdépodobné, a pouze pokud je to nezbytné ke
splnéni cile finan¢ni stability v obecném zdjmu. Néstroje k feSeni krize by se zejména mély
pouzit, pokud instituci nelze likvidovat v bézném upadkovém frizeni, aniz by byl
destabilizovan finan¢ni systém, pokud jsou tato opatfeni nezbytnd k zajisténi rychlého
pfevodu a kontinuity systémové vyznamnych funkci a pokud neexistuje primérena
vyhlidka pfipadného alternativniho soukromého reseni, véetné zvyseni kapitalu stavajicimi
akcionari nebo jakoukoli treti stranou, jez by postacovalo k obnoveni plné zivotaschopnosti
instituce. [...]

Na ochranu prava akcionart a véfiteld by mély byt stanoveny jasné povinnosti ohledné
ocenéni aktiv a zavazk instituce v rezimu reseni krize a v pripadech, kdy je to vyzadovano
touto smérnici, ohledné ocenéni zachazeni, jehoz by se akcionafim a véritelam dostalo,
pokud by instituce byla likvidovdna v béZzném dpadkovém fizeni. Mélo by byt mozné
zahgjit takové ocenéni jiz ve fazi vcasného zasahu. Pred prijetim jakychkoli opatfeni
k feSeni krize by mélo byt provedeno spravedlivé a realistické ocenéni aktiv a zdvazkd
instituce. Takové ocenéni by mélo podléhat soudnimu prezkumu pouze spolecné
s rozhodnutim o reSeni krize. Déle by v pripadech, kdy je to vyzadovano touto smérnici,
mélo byt po pouziti ndstroji k feseni krize provedeno nasledné srovnani mezi zachizenim,
jehoz se akcionairim a vériteliim skute¢né dostalo, a zachdzenim, jehoz by se jim dostalo
v bézném upadkovém rizeni. Pokud je zjisténo, ze thrada pohledavek akcionart a véritelt
nebo nahrada za né byla niz$i nez céstka, kterou by ziskali v bézném upadkovém fizeni,
méli by mit v pripadech, kdy je to vyzadovano touto smérnici, narok na thradu rozdilu.
Dile by v pripadech, kdy je to vyzadovano touto smérnici, mélo byt po pouziti nastrojt
k reseni krize provedeno nasledné srovnini mezi zachiazenim, jehoz se akcionardm
a véritelim skutecné dostalo, a zachdzenim, jehoz by se jim dostalo v bézném tpadkovém
Fizeni. [...]

Smérnice Unie tykajici se prava spolecnosti obsahuji zdvazna pravidla ochrany akcionart
a vériteld instituci spadajicich do oblasti ptisobnosti téchto smérnic. V situaci, kdy organy
prislusné k reseni krize potrebuji jednat rychle, mohou uvedenda pravidla brénit prijeti
ucinnych opatreni, pouziti ndstroji a vykonG pravomoci pro feSeni krize organy
prislusnymi k feseni krize, a tato smérnice by tedy méla stanovit vhodné odchylky.
V zdjmu zajisténi nejvys$si mozné trovné pravni jistoty pro zucastnéné strany by tyto
odchylky mély byt jasné a izce vymezené a mély by se pouzit pouze ve verejném zdjmu,
a jsou-li prekroceny prahové podminky pro reseni krize. [...]“

Clanek 2 odst. 1 této smérnice stanovi:

»Pro ucely této smérnice se rozumi:

[...

]
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47. ,béznym upadkovym fizenim* kolektivni dpadkové fizeni, které zahrnuje ¢astecny nebo uplny
odprodej majetku dluznika a jmenovani likvidatora nebo spravce, bézné pouzitelné na
instituce podle vnitrostitniho prava, at uz specifické pro uvedené instituce nebo obecné
pouzitelné na jakoukoli fyzickou nebo pravnickou osobu;

57. ,nastrojem rekapitalizace z vnitfnich zdroji‘ mechanismus, kterym organ prislusny k reseni
krize v souladu s ¢lankem 43 vykondva pravomoci k odpisu a konverzi zavazkl instituce
v rezimu reseni krize;

62. ,akcionari‘ akciondri nebo drzitelé jinych nastrojt ucasti;

76. ,dot¢enym véritelem’ véritel, jehoz pohleddvka souvisi se zavazkem, jenz je snizen nebo
konvertovan na akcie nebo jiné nastroje tcasti v disledku vykonu pravomoci k odpisu c¢i
konverzi v souladu s pouzitim nastroje rekapitalizace z vnitrnich zdroja;

[...]"

Clanek 34 uvedené smérnice, nadepsany ,Obecné zasady reseni krize“, v odstavci 1 stanovi:

»Clenské staty zajisti, aby organy prislusné k reseni krize pfi pouzivani nastrojt k feseni krize a pri
vykonu pravomoci k feseni krize prijaly veskera vhodna opatfeni s cilem zajistit, aby byla opatfeni
k feseni krize pfijimédna v souladu s témito zasadami:

a) nejprve nesou ztraty akciondri instituce v rezimu resenf krize;

b) po akcionarich nesou ztraty véritelé instituce v rezimu fesenti krize v souladu s poradim priority
jejich pohledavek v bézném upadkovém fizeni, neni-li v této smérnici vyslovné stanoveno
jinak;

g) zadnému vériteli nevzniknou vétsi ztraty, nez jaké by mu vznikly, pokud by instituce nebo
subjekt uvedeny v ¢l. 1 odst. 1 pism. b), c) nebo d) byly likvidovany v bézném tpadkovém fizeni
v souladu se zarukami uvedenymi v ¢lancich 73 az 75;

[...]"

Clének 53 téze smérnice, nadepsany ,Ucinnost rekapitalizace®, stanovi:

,1. Clenské stity zajisti, aby tam, kde orgin piisluny k reseni krize vykonava pravomoc
uvedenou v ¢l. 63 odst. 1 pism. e) az j) a v ¢l. 59 odst. 2, bylo snizeni jistiny nebo splatné

neuhrazené castky, konverze nebo zruseni pro instituci v rezimu reSeni krize a dotcené véritele
a akcionare uc¢inné a ihned zavazné.
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3. Pokud organ prislusny k reseni krize na zdkladé pravomoci uvedené v Cl. 63 odst. 1 pism. e)
sniz{ jistinu zavazku nebo splatnou neuhrazenou ¢astku ve vztahu k zavazku na nulu, povazuji se
uvedeny zavazek a veskeré povinnosti nebo pohledavky vzniklé v souvislosti s nim, jez neexistovaly
v dobé vykonu pravomoci, pro vSechny tucely za uhrazené a v zadném nasledujicim fizeni
v souvislosti s instituci v rezimu fe$eni krize nebo jakymkoli nastupnickym subjektem v jakékoli
nasledné likvidaci nejsou pripustné.

[...]"

Clanek 60 smérnice 2014/59, nadepsany ,Ustanoveni upravujici odepisovani nebo konverzi
kapitalovych nastroja“, v odst. 2 prvnim pododstavci pism. b) a c¢) stanovi:

»Pokud se jistina prislusnych kapitalovych nastrojt odepise:

[...]

D4

b) vuci drziteli prislusného kapitdlového néstroje nezlistava na zakladé ¢astky nastroje, ktera byla
odepsana, nebo v souvislosti s ni zadny zavazek, s vyjimkou jakéhokoli jiz vzniklého zavazku
a zavazku k ndhradé skody, jenz mutze vzniknout v dasledku napadeni zdkonnosti vykonu
pravomoci k odpisu;

c) zddnému drziteli prislusnych kapitalovych néstroji neni vyplacena jind nahrada nez v souladu
s odstavcem 3.“

Clanek 73 této smérnice, nadepsany ,Zachazeni s akciondfi a véfiteli v pripadé ¢aste¢nych
prevodi a pouziti nastroje rekapitalizace z vnitfnich zdroja“, v pismenu b) stanovi, ze ,[¢]lenské
staty zajisti, aby [...] zejména pro Gcely ¢lanku 75 [...] pokud organy prislusné k reseni krize
pouziji nastroj rekapitalizace z vnitfnich zdroji, nevznikly akcionarim a véfiteldm, jejichz
pohledavky byly odepsiany nebo konvertovany na kapital, vétsi ztraty, nez jaké by jim vznikly,
kdyby byla instituce v rezimu reseni krize likvidovdna v bézném tGpadkovém fizeni”.

Clanek 74 uvedené smérnice, nadepsany ,Ocenovani rozdilu v zachazeni®, v odstavci 1 stanovi:

7V o v

»Aby se vyhodnotilo, zda by se akcionairtim a véritelam dostalo lepsiho zachdzeni, pokud by instituce
v rezimu feseni krize vstoupila do bézného tpadkového rizeni, mimo jiné pro tcely ¢lanku 73, zajisti
¢lenské staty, aby po provedeni jednoho nebo vice opatreni k feSeni krize bylo co nejdfive provedeno
ocenéni nezavislou osobou. [...]“

Clanek 75 téze smérnice, nadepsany ,Zaruky pro akcionare a véritele”, stanovi:

»Clenské staty zajisti, aby kazdy akcionar nebo véritel uvedeny v ¢lanku 73 [...] v pripadé, ze ocenéni
provedené podle ¢lanku 74 uréi, ze mu vznikla vétsi ztrata, nez by vznikla v pripadé likvidace
v bézném upadkovém fizeni, mél ndrok na dhradu rozdilu z mechanismu financovéni k reseni krizi.“
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Rozhodnuti Jednotného vyboru pro reseni krizi

Jednotny vybor pro feseni krizi prijal v rozhodnuti SRB/EES/2017/08 ze dne 7. ¢ervna 2017
program feSeni krize pro Banco Popular, ktery Komise schvilila v rozhodnuti (EU) 2017/1246
(UF. vést. 2017, L 178, s. 15).

Spanélské prdvo

Obcansky zdkonik

Clanek 1307 Cédigo Civil (ob¢ansky zakonik) stanovi:

»Pokud smluvni strana, kterd je povinna vratit véc na zakladé prohlaseni neplatnosti, tak nemuize ucinit
z dtivodu ztraty véci, vrati z ni ziskané uzitky a hodnotu, kterou méla dana véc v okamziku ztraty, jakoz
i aroky pocitané od téhoz data.”

Zdkon 11/2015

Smérnice 2014/59 byla do $panélského prava provedena Ley 11/2015 de recuperacion y resoluciéon
de entidades de crédito y empresas de servicios de inversién (zdkon 11/2015 o ozdravnych
postupech a feseni krize ivérovych instituci a investi¢nich podnika) ze dne 18. ¢ervna 2015 (BOE
¢. 146 ze dne 19. ¢ervna 2015, s. 50797).

Rozhodnuti Fondu pro vadnou restrukturalizaci bankovnich instituci

Rozhodnuti Jednotného vyboru pro feseni krizi SRB/EES/2017/08 bylo provedeno rozhodnutim
Fondo de Reestructuracion Ordenada Bancaria (Fond pro rddnou restrukturalizaci bankovnich
instituci) (BOE ¢. 155 ze dne 30. cervna 2017, s. 55470), jehoz treti pravni zaklad uvadi:

»Pokud jde o rozsah opatreni spocivajictho v odpisu hodnoty, které bylo prijato timto
rozhodnutim v souladu s ¢l. 39 odst. 2 zdkona 11/2015 [...], jde o odpis trvaly, pricemz drzitelim
[odepsanych akcii] neni vyplacena zaddna néhrada [...]. Vici drziteli odepsanych akcii nezlistava
zadny zavazek, s vyjimkou jiz vzniklych zavazki a zdvazku k ndhradé skody, jenz muaze vzniknout
v dtsledku napadeni zdkonnosti vykonu pravomoci k odpisu.”

Spor v pivodnim fizeni a predbézné otazky

V ¢Cervnu 2016 koupili J. A. C. a M. C. P. R. akcie v ramci verejné nabidky apisu pfi prilezitosti
zvys$eni kapitalu ohldseného spolec¢nosti Banco Popular.

V souladu s rozhodnutim Fondu pro fadnou restrukturalizaci bankovnich instituci ze dne

7. ¢ervna 2017 byla nomindlni hodnota zdkladniho kapitdlu Banco Popular snizena na nulu
a vSechny akcie tvorici tento zdkladni kapital byly bez jakékoli ndahrady plné odepsany.
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Spole¢nost Banco Santander nabyla v ndvaznosti na toto rozhodnuti veskeré nové vydané akcie
Banco Popular a béhem roku 2018 uskutecnila fuzi sloucenim. Tato operace vedla k zaniku
pravni subjektivity Banco Popular a k tomu, Ze Banco Santander se stala nastupkyni prvné
uvedené spolecnosti.

V breznu 2018 podali J. A. C. a M. C. P. R. proti spolecnosti Banco Popular zalobu, kterou se
domdhali prohldseni neplatnosti smlouvy o upisu akcii, a to bud z davodu omyluy, jelikoZ tato
smlouva byla podepsdna na zakladé informace o icetni a majetkové situaci poskytnuté netplnym
a nepresnym zpusobem v prospektu zverejnéném na zakladé smérnice 2003/71, nebo z diivodu
umyslného podvodného jednani, jelikoz poskytnutd informace o majetkové situaci byla
zfalSovana nebo zatajena.

Juzgado de Primera Instancia n° 2 de A Corufia (soud prvniho stupné ¢. 2 v La Coruiia, Spanélsko)
rozsudkem ze dne 3. cervna 2019 konstatoval neplatnost smlouvy o upisu akcii a naridil, aby byla
J. A. C. a M. C. P. R. vracena odpovidajici investice spolu s troky. Spole¢nost Banco Santander
podala proti tomuto rozsudku odvolani k Audiencia Provincial de A Coruiia (provin¢ni soud v La
Corufa, Spanélsko), ktery je predkladajicim soudem v projednavané véci.

Tento soud povazuje za nezbytné urcit, zda pravidla unijnitho prava v oblasti ob¢anskopravni
odpovédnosti za udaje uvedené v prospektu, jak je vylozil Soudni dvar v rozsudku ze dne
19. prosince 2013, Hirmann (C-174/12, EU:C:2013:856), mohou mit prednost pred zdsadami
upravujicimi feSeni krize avérovych instituci a investicnich podnikd zavedenymi smérnici
2014/59, zejména pak pred zdsadou, podle které akcionari instituce nebo podniku v rezimu
reseni krize musi nést vzniklé ztraty jako prvni.

Uvedeny soud se konkrétné zabyva moznosti vyhovét zalobé na ndhradu skody z divodu adajt
uvedenych v prospektu podané podle ¢lanku 6 smérnice 2003/71 po ukonceni postupu reseni
krize uvérové instituce nebo emitujici investicni spolecnosti, nebo navrhu na prohlaseni
neplatnosti smlouvy o dpisu akcii nabytych na zakladé nespravného prospektu, zejména podle
¢lanku 1307 obcanského zakoniku, z divodu vady souhlasu, a to i po ukonceni takového postupu.
V tomto ohledu upfresnuje, Ze zpétna ucinnost prohldseni neplatnosti stanoveného vnitrostatnim
pravem znamend, ze smlouva o upisu akcii uzaviena J. A. C. a M. C. P.R nikdy nevyvolala ucinky,
takze s témito osobami musi byt v kone¢ném duasledku zachazeno jako s vériteli, a nikoli jako
s akcionari doty¢né bankovni instituce.

Za téchto podminek se Audiencia Provincial de A Coruia (provin¢ni soud v La Coruna) rozhodl
prerusit fizeni a polozit Soudnimu dvoru nasledujici predbézné otazky:

»1) Maji byt Cl. 34 odst. 1 pism. a), ¢l. 53 odst. 1 a 3 a ¢l. 60 odst. 2 [prvni pododstavec] pism. b) a c)
smérnice 2014/59 [...] vykladany v tom smyslu, ze v pfipadé, ze v ramci postupu feseni krize
finan¢ni instituce doslo k odpisu vsech akcii, které tvorily zakladni kapital, brani tomu, aby
osoby, které nabyly akcie pri prilezitosti zvySeni zdkladniho kapitdlu s vefejnou nabidkou
upisu nékolik mésici pred zahajenim postupu reseni krize, mohly podat proti emitujici
instituci nebo proti instituci vzniklé v disledku pozdéjsi fuze sloucenim zalobu na ndhradu
$kody nebo zZalobu s rovnocennym ucinkem, zalozenou na vadnych informacich uvedenych
v prospektu emise?
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2) Brani ¢l. 34 odst. 1 pism. a), ¢l. 53 odst. 3 a ¢l. 60 odst. 2 [prvni pododstavec] pism. b) smérnice
2014/59 tomu, aby soud v takové situaci, jako je situace popsana v [prvni] otdzce, ulozil
emitujici instituci nebo subjektu, ktery se stal jejim univerzdlnim pravnim ndstupcem,
povinnost vratit protihodnotu upsanych akcii a zaplatit aroky, pokud je smlouva o upsani
akcif shleddna neplatnou se zpétnou Gc¢innosti (ex tunc), na zakladé zalob podanych po prijeti
rozhodnuti o reseni krize instituce?“

K navrhu na znovuotevreni ustni ¢asti rizeni

Po predneseni stanoviska generalniho advokata dne 2. prosince 2021 navrhli J. A. C.a M. C. P. R.
podéanim doslym kancelafi Soudniho dvora dne 5. dubna 2022, aby bylo podle ¢lanku 83 jednaciho
radu Soudniho dvora nafizeno znovuotevreni Gstni ¢asti rizeni.

Na podporu svého navrhu J. A. C. a M. C. P. R. vyjadfuji sviij nesouhlas se stanoviskem
generalniho advokata. Konkrétné tvrdi, Ze toto stanovisko obsahuje tvrzeni, kterd jsou v rozporu
s judikaturou Tribunal Supremo (Nejvyssi soud, Spanélsko) a kritizuji navrhovany vyklad
smérnice 2014/59.

Podle ¢lanku 83 jednaciho fddu muaze Soudni dvir kdykoli po vyslechnuti generalniho advokata
naridit otevieni ¢i znovuotevreni Gstni Casti rizeni, zejména ma-li za to, ze véc neni dostatecné
objasnéna, nebo predlozil-li néktery z tucastnikd fizeni novou skuteCnost, kterd muze mit
rozhodujici vliv na rozhodnuti Soudniho dvora, anebo ma-li byt véc rozhodnuta na zdkladé
argumentu, ktery nebyl mezi Gcastniky rizeni nebo zicastnénymi uvedenymi v ¢lanku 23 statutu
Soudniho dvora Evropské unie projednin (v tomto smyslu viz rozsudek ze dne 6. fijna 2021,
Sumal, C-882/19, EU:C:2021:800, bod 20).

Znéni stanoviska generalniho advokata vsak nemize samo o sobé predstavovat novou skutecnost,
jejiz uplatnéni by ucastnikim fizeni umoznilo, aby na stanovisko odpovédéli. V tomto ohledu mél
Soudni dvur prilezitost zdlraznit, ze podle ¢lanku 252 SFEU je tkolem generdlniho advokata
predkladat verejné, zcela nestranné a nezavisle odivodnénd stanoviska ve vécech, které podle
statutu Soudniho dvora Evropské unie vyzaduji jeho tcast, aby mu byl ndpomocen pfi plnéni jeho
poslani, kterym je zajistovat dodrzovani prava pfi vykladu a provadéni Smluv. Vzhledem k tomu,
ze stanovisko stoji mimo diskuzi mezi ucastniky fizeni, otevira fazi porady Soudniho dvora.
Nejedna se tedy o stanovisko urcené pro soudce nebo Gcastniky fizeni, které by pochéazelo od
instituce mimo Soudni dvtir, ale o individudlni, odGvodnéné a verejné vyjadiené stanovisko clena
samotného organu. Za téchto podminek nemuize byt stanovisko generdlniho advokata predmétem
diskuse mezi ucastniky fizeni (v tomto smyslu viz rozsudek ze dne 6. fijna 2021, Sumal,
C-882/19, EU:C:2021:800, bod 21).

V projednavaném pripadé Soudni dvir po vyslechnuti generdlnitho advokata konstatuje, Ze
skute¢nosti predlozené J. A. C. a M. C. P. R. neodhaluji zddnou novou skutecnost, kterd mize mit
rozhodujici vliv na rozhodnuti, které ma vydat v projednavané véci, a ze toto rozhodnuti nemusi
byt rozhodovano na zdkladé argumentu, ktery nebyl mezi ticastniky rizeni nebo zucastnénymi
projednéan. Soudni dvir ma k dispozici vSéechny nezbytné poznatky a véc je dostate¢né objasnéna
k tomu, aby rozhodl. Soudni dvtr tudiz konstatuje, Ze neni divodné naridit znovuotevieni Gstni
Casti rizeni.
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K predbéznym otazkam

Podstatou obou otdzek predklddajictho soudu, kterymi je tfeba se zabyvat spolecné, je, zda
ustanoveni ¢l. 34 odst. 1 pism. a), ¢l. 53 odst. 1 a 3 ve spojeni s ¢l. 60 odst. 2 prvnim pododstavcem
pism. b) a ¢) smérnice 2014/59 musi byt vykladdana v tom smyslu, Ze brani tomu, aby po tplném
odpisu akcii zakladniho kapitdlu Gvérové instituce nebo investicniho podniku v rezimu reseni
krize podaly osoby, které nabyly akcie v ramci vefejné nabidky Gpisu uc¢inéné touto instituci nebo
podnikem pred zahdjenim tohoto postupu reseni krize, proti uvedené instituci nebo uvedenému
podniku anebo proti subjektu, ktery se stal jejim/jeho pravnim nastupcem, zalobu na nahradu
skody z diivodu informaci uvedenych v prospektu podle ¢lanku 6 smérnice 2003/71, nebo zalobu
na prohlaseni neplatnosti smlouvy o upisu téchto akcii podle vnitrostatniho prava, kterd ma
s ohledem na sviij zpétny tcinek za nédsledek vraceni protihodnoty uvedenych akcii, spolu s uroky
ode dne uzavreni této smlouvy.

Uvodem je tfeba pripomenout, Ze ¢l. 34 odst. 1 pism. a) a b) smérnice 2014/59 stanovi zdsadu,
podle které témi, kdo musi prednostné nést ztraty vzniklé uplatnénim postupu reseni krize, jsou
akcionari, po nichz nasleduji véritelé a ivérova instituce nebo investi¢ni podnik v rezimu reseni
krize.

Pokud postup reseni krize zahrnuje rekapitalizaci z vnitfnich zdrojt ve smyslu ¢l. 2 odst. 1 bodu 57
smérnice 2014/59, ¢l. 53 odst. 1 této smérnice stanovi, Ze opatieni spocivajici ve snizeni kapitalu
nebo konverze nebo zruseni, kterd jsou povolena touto rekapitalizaci z vnitfnich zdroj, jsou pro
dotcené akcionare a véritele ihned zdvazna. Jak je uvedeno v ¢l. 53 odst. 3 této smérnice, pokud
organ prislusny k reseni krize snizi jistinu zdvazku nebo splatnou neuhrazenou c¢astku ve vztahu
k zavazku na nulu, povazuji se veskeré povinnosti nebo pohledavky vzniklé v souvislosti s nim, jez
neexistovaly v dobé reseni krize, pro vSechny tcely za uhrazené a v zadném nasledujicim rizeni
v souvislosti s Uvérovou instituci nebo investicnim podnikem v rezimu freSeni krize nebo
jakymkoli nastupnickym subjektem v jakékoli nasledné likvidaci nejsou pripustné.

Clanek 60 smérnice 2014/59, ktery se tyka odepisovani nebo konverze kapitélovych néstrojt, ve
svém odst. 2 prvnim pododstavci pism. b) stanovi, ze vici drziteli odepsanych kapitalovych
nastrojit nezlstava na zdkladé rozhodnuti o reSeni krize zadny zévazek, s vyjimkou jakéhokoli jiz
vzniklého zdvazku a zavazku k ndhradé skody, jenz muze vzniknout v duasledku napadeni
zakonnosti vykonu pravomoci k odpisu. Stejné tak podle ¢l. 60 odst. 2 prvniho pododstavce
pism. c) této smérnice neni drzitelam prislusnych kapitalovych néstroji v zasadé vyplaceno zadné
odskodnéni.

Tato ustanoveni musi byt vykldddna zejména ve svétle bodu 49 odtvodnéni smérnice 2014/59,
ktery uvadi, Ze nastroje k reseni krize by mély byt pouzity pouze na avérové instituce a investi¢ni
podniky, jez jsou v selhdni nebo jejichz selhani je pravdépodobné, a pouze pokud je to nezbytné ke
splnéni cile finan¢ni stability v obecném zajmu. Takovy postup by se proto mél pouzit, pokud
dotcenou uvérovou instituci nebo investi¢ni podnik nelze likvidovat v bézném tipadkovém fizeni,
aniz by byl destabilizovan finan¢ni systém. Cilem postupu reseni krize, jak je uvedeno v bodé 45
odivodnéni této smérnice, je omezit mordlni hazard ve finan¢nim sektoru tim, Ze prednostné
nesou ztraty vzniklé v disledku likvidace vérové instituce nebo investi¢cniho podniku akcionari,
aby se zabranilo tomu, ze likvidace bude mit nepriznivy dopad na statni prostredky a ovlivni
ochranu vkladatelti.
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Soudni dviir kromé toho zduraznil, Ze cile spocivajici v zajisténi stability bankovniho a finan¢niho
systému, jakoz i v zabranéni systémovému riziku predstavuji cile obecného zajmu sledované Unii
(rozsudek ze dne 16. cervence 2020, Adusbef a dalsi, C-686/18, EU:C:2020:567, bod 92, jakoz
i citovand judikatura). Ackoli tedy existuje jasny verejny zdjem na tom, aby byla v celé Unii
zajisténa silnd a dislednd ochrana investord, tento zijem nemuze vzdy prevazovat nad vefejnym
zdjmem spocivajicim v zajisténi stability finan¢niho systému (rozsudky ze dne 19. Cervence 2016,
Kotnik a dalsi, C-526/14, EU:C:2016:570, bod 91, jakoz i ze dne 8. listopadu 2016, Dowling a dalsi,
C-41/15, EU:C:2016:836, bod 54).

Smérnice 2014/59 tedy umoznuje ve vyjime¢ném hospodarském kontextu pouzit postup, ktery se
muize dotknout zejména prav akcionara a vériteld uvérové instituce nebo investicniho podniku,
aby byla zachovdna finan¢ni stabilita clenskych stitd, a to vytvorenim rezimu platebni
neschopnosti odchylujiciho se od obecné tpravy tpadkového rizeni, jehoz pouziti je povoleno
pouze za vyjimecnych okolnosti a musi byt odivodnéno prevazujicim obecnym zijmem.
Odchylny charakter tohoto rezimu znamenad, ze pouziti jinych ustanoveni unijniho prava mize
byt vylou¢eno, pokud tato ustanoveni mohou zbavit uzitecného ucinku postup reseni krize nebo
branit jeho provedeni.

V této souvislosti je v bodé 120 odtivodnéni smérnice 2014/59 upifesnéno, ze odchylky stanovené
touto smérnici ze zavaznych pravidel ochrany akcionara a véritelt instituci spadajicich do oblasti
ptsobnosti unijnich smérnic tykajicich se prava spole¢nosti, které mohou branit prijeti ic¢innych
opatreni, pouziti ndstroji a vykona pravomoci pro reseni krize prislusnymi organy, musi byt nejen
primérené, ale rovnéz jasné a iizce vymezeny, aby byla dot¢enym osobdm zarucena nejvys$i mozna
uroven pravni jistoty.

Cilem smérnice 2003/71, jak vyplyva zejména z bodu 18 jejiho odivodnéni, bylo chranit investory,
ktefi se rozhodnou nabyt cenné papiry od uvérové instituce nebo investi¢niho podniku. Emise
prospektu prodeje cennych papirG v rozsahu, v némz tento prospekt musi poskytovat tuplné,
spolehlivé a snadno dostupné informace o téchto cennych papirech, umoznuje posilit davéru
verejnosti v uvedené cenné papiry, a prispét tak k raidnému fungovani a rozvoji dotcenych trhit
tim, Ze zabranuje jejich naru$ovdni nesrovnalostmi (v tomto smyslu viz rozsudek ze dne
17. zari 2014, Almer Beheer a Daedalus Holding, C-441/12, EU:C:2014:2226, bod 33).

Tato smérnice tedy vécné spada pod ,smérnice Unie tykajici se prava spole¢nosti“ ve smyslu
bodu 120 odtvodnéni smérnice 2014/59. Tato smérnice pfitom umoznuje odchylit se od
takovych ustanoveni unijniho prava, jako jsou ustanoveni smérnice 2003/71, pokud by jejich
pouziti mohlo zbavit provadéni postupu reSeni krize uzitecného ucinku nebo mu brénit, i kdyz
tato ustanoveni nejsou ve smérnici 2014/59 vyslovné uvedena jako ustanoveni, na ktera se mohou
vztahovat odchylky, které stanovi.

Pokud jde konkrétné o zalobu na ndhradu skody z dévodu informaci uvedenych v prospektu
prodeje cennych papirti podle ¢lanku 6 smérnice 2003/71, jak uvedl generalni advokat v bodé 53
svého stanoviska, tato zaloba spada do kategorie zavazkti nebo pohledavek, které se pro vsechny
ucely povazuji za uhrazené, pokud neexistovaly ke dni reseni krize, a nemohou byt tedy
uplatnény vici avérové instituci nebo investicnimu podniku v rezimu fe$eni krize, nebo vici
jejimu/jeho nastupnickému subjektu, jak vyplyva ze samotného znéni ¢l. 53 odst. 3 smérnice
2014/59 a implicitné z ¢l. 60 odst. 2 prvniho pododstavce této smérnice.
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Totéz plati pro zalobu na prohldseni neplatnosti smlouvy o upisu akcii podanou proti Gvérové
instituci nebo investi¢nimu podniku, ktery prospekt vydal, nebo proti jejimu/jeho nastupnickému
subjektu po provedeni postupu feseni krize.

Jak Zaloba na ndhradu skody, tak Zaloba na prohldseni neplatnosti totiz znamenaji, Ze se od
uvérové instituce nebo investi¢niho podniku v rezimu feseni krize, nebo od pravniho néstupce
téchto subjekti pozaduje, aby akcionaiim nahradily ztraty vzniklé v dtsledku toho, Ze organ
prisludny k reSeni krize vykonal pravomoc k odpisu a konverzi zavazk této instituce nebo tohoto
podniku, nebo aby castky investované pri upsani akcii, které byly odepsany z divodu tohoto
postupu feseni krize, vratily v plné vysi. Takové zaloby by zpochybnovaly celé ocenéni, na kterém
je zalozeno rozhodnuti o feseni krize, nebot sloZeni kapitdlu je soucasti objektivnich tidajii tohoto
ocenéni. Jak uvedl generdlni advokat v bodech 82 a 95 stanoviska, byl by tim zmaren samotny
postup reSeni krize, jakoz i cile sledované smérnici 2014/59.

S ohledem na vyse uvedené uplatnéni ¢l. 34 odst. 1 pism. a), ¢l. 53 odst. 1 a 3 a ¢l. 60 odst. 2 prvniho
pododstavce pism. b) a c) smérnice 2014/59 vylucuje, aby zaloba na ndhradu $kody podle ¢lanku 6
smérnice 2003/71 nebo zaloba na prohldseni neplatnosti smlouvy o upisu akcii podle
vnitrostitntho prava byla poddna proti Gvérové instituci nebo investicnimu podniku, ktery
prospekt vydal, nebo proti jejimu/jeho nastupnickému subjektu po prijeti rozhodnuti o reseni
krize na zdkladé téchto ustanoveni.

Toto konstatovani neni zpochybnéno rozsudkem ze dne 19. prosince 2013, Hirmann
(C-174/12, EU:C:2013:856, body 23 a 28), ve kterém Soudni dvir zejména rozhodl, Ze ustanoveni
druhé smérnice Rady 77/91/EHS ze dne 13. prosince 1976 o koordinaci ochrannych opatreni,
ktera jsou na ochranu zajma spolecnikit a tretich osob vyzadovédna v clenskych stitech od
spoleCnosti ve smyslu ¢l. [54 druhého pododstavce SFEU] pri zakladdni akciovych spole¢nosti
a pfi udrzovani a zméné jejich zdkladniho kapitalu, za ucelem dosazeni rovnocennosti téchto
opatreni (Uf. vést. 1977, L 26, s. 1; Zvl. vyd. 17/01, s. 8) — ustanoveni, jejichz cilem je zajistit
udrzovani zakladniho kapitalu akciovych spole¢nosti a rovné zachdzeni s akcionafi — nemohou
branit vnitrostatnimu opatfeni provadéjicimu smérnici 2003/71, kterd stanovi odpovédnost
obchodni spolecnosti emitenta za poskytnuti nepfesnych informaci, a dile této spole¢nosti
uklada vzhledem k této odpovédnosti odkoupit akcie zpét a zaplatit nabyvateli ¢astku odpovidajici
cené, za kterou tyto akcie nabyl.

Ve véci, v niz byl vydan tento rozsudek, se totiz jednalo o unijni smérnice tykajici se prava
spolec¢nosti, jejichz pouziti musi byt v co nejvétsi mire sladéno, zatimco projedndvana véc se tyka
pouziti smérnice 2014/59, kter4, jak bylo rozhodnuto v bodech 36 a 37 tohoto rozsudku, zavadi
rezim odchylujici se od obecné tGpravy insolvencniho fizeni, kterd je soucasti obecné pravni Gpravy
spolec¢nosti, za Ucelem ochrany vefejného zdjmu spocivajictho v zajisténi stability finan¢niho
systému.

Mimoto je tfeba pripomenout, ze pravo na vlastnictvi zakotvené v ¢lanku 17 Listiny zdkladnich
prav ani pravo na soudni ochranu zarucené v c¢lanku 47 této Listiny nejsou absolutnimi pravy
(v tomto smyslu ohledné préva na vlastnictvi viz rozsudek ze dne 13. ¢ervna 2017, Florescu
a dalsi, C-258/14, EU:C:2017:448, bod 51 a citovana judikatura, jakoz i, pokud jde o pravo na
uc¢innou soudni ochranu, rozsudek ze dne 19. prosince 2019, Deutsche Umwelthilfe,
C-752/18, EU:C:2019:1114, bod 44 a citovana judikatura).
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V tomto ohledu je tfeba zdtraznit, Ze smérnice 2014/59 rovnéz stanovi ochranny mechanismus
pro akcionare a véritele uvérové instituce nebo investicniho podniku v rezimu reseni krize. Podle
¢cl. 73 pism. b) této smérnice, na ktery odkazuje ¢l. 34 odst. 1 pism. g) této smérnice, maji akcionari
a véritelé béhem tohoto postupu narok na uspokojeni nebo ndhradu svych pohledavek, ktera neni
nizsi nez odhadovana ¢astka, kterou by ziskali zpét, kdyby byla celd dotcena instituce nebo podnik
likvidovan v bézném tpadkovém fizeni.

Clanek 74 uvedené smérnice vyklddany ve svétle bodu 51 odtivodnéni této smérnice tak stanovi, ze
pro ucely urceni, zda by s akcionafi a vériteli bylo zachdzeno lépe v pripadé, ze by dotcend tvérova
instituce nebo investi¢ni podnik vstoupil do bézného upadkového fizeni, je tfeba nasledné
srovnat, jak bylo s akcionari a vériteli skutecné zachazeno a jak by s nimi bylo zachdzeno v ramci
bézného upadkového fizeni. Za timto Gcelem musi clenské staty zajistit, aby po provedeni
opatreni k reseni krize bylo co nejdiive provedeno ocenéni nezavislou osobou. Takové srovnani
1ze zpochybnit nezavisle na rozhodnuti o reseni krize.

Clanek 75 smérnice 2014/59 upfesiiuje, ze pokud je v ramci postupu reSeni krize zjisténo, ze
uhrada pohleddvek akcionarti a véritelti nebo ndhrada za né byla nizsi nez ¢astka, kterou by ziskali
v bézném upadkovém rizeni, maji narok na thradu rozdilu. Jak uvedl generalni advokat v bodé 105
svého stanoviska, je tak zaji§téno pouze zaplaceni rozdilu mezi ztratami vzniklymi v rdmci rezimu
reseni krize a ztratami, které by vznikly pri bézné likvidaci.

S ohledem na vyse uvedené je treba na polozené otazky odpovédét tak, ze ustanoveni ¢l. 34 odst. 1
pism. a), ¢l. 53 odst. 1 a 3 ve spojeni s ¢l. 60 odst. 2 prvnim pododstavcem pism. b) a ¢) smérnice
2014/59 musi byt vykldddna v tom smyslu, Ze brani tomu, aby po tplném odpisu akcii zakladniho
kapitalu uvérové instituce nebo investi¢niho podniku v rezimu reseni krize podaly osoby, které
nabyly akcie v ramci verejné nabidky dpisu ucinéné touto instituci nebo podnikem pred
zahajenim tohoto postupu reseni krize, proti uvedené instituci nebo uvedenému podniku anebo
proti subjektu, ktery se stal jejim/jeho pravnim nastupcem, zalobu na nahradu $kody z divodu
informaci uvedenych v prospektu podle ¢lanku 6 smérnice 2003/71, nebo Zalobu na prohlaseni
neplatnosti smlouvy o upisu téchto akcii, ktera ma s ohledem na sviij zpétny ucinek za nasledek
vraceni protihodnoty uvedenych akcif, spolu s iroky ode dne uzavieni této smlouvy.

K nakladam rizeni

Vzhledem k tomu, Ze fizeni m4, pokud jde o ucastniky ptvodniho fizeni, povahu inciden¢niho
rizeni ve vztahu ke sporu probihajicimu pred predkladajicim soudem, je k rozhodnuti
o nékladech rizeni prislusny uvedeny soud. Vydaje vzniklé predlozenim jinych vyjadreni
Soudnimu dvoru nez vyjadreni uvedenych tucastniki fizeni se nenahrazuji.

Z téchto diivod Soudni dvir (treti senat) rozhodl takto:

Ustanoveni ¢l. 34 odst. 1 pism. a), ¢l. 53 odst. 1 a 3 ve spojeni s ¢l. 60 odst. 2 prvnim
pododstavcem pism. b) a ¢) smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/59/EU ze dne
15. kvétna 2014, kterou se stanovi ramec pro ozdravné postupy a reseni krize avérovych
instituci a investicnich podnika a kterou se méni smérnice Rady 82/891/EHS, smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2001/24/ES, 2002/47/ES, 2004/25/ES, 2005/56/ES,
2007/36/ES, 2011/35/EU, 2012/30/EU a 2013/36/EU a narizeni Evropského parlamentu
a Rady (EU) ¢. 1093/2010 a (EU) ¢. 648/2012, musi byt vykladdna v tom smyslu, Ze brani
tomu, aby po uplném odpisu akcii zakladniho kapitalu avérové instituce nebo investicniho
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podniku v rezimu reseni krize podaly osoby, které nabyly akcie v ramci verejné nabidky
upisu ucinéné touto instituci nebo timto podnikem pred zahajenim tohoto postupu reseni
krize, proti uvedené instituci nebo uvedenému podniku anebo proti subjektu, ktery se stal
jejim/jeho pravnim nastupcem, zalobu na nahradu $kody z davodu informaci uvedenych
v prospektu podle ¢linku 6 smérnice Evropského parlamentu a Rady 2003/71/ES ze dne
4. listopadu 2003 o prospektu, ktery ma byt zverejnén pri verejné nabidce nebo prijeti
cennych papirat k obchodovini, a 0 zméné smérnice 2001/34/ES, ve znéni smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2008/11/ES ze dne 11. biezna 2008, nebo zalobu na
prohlaseni neplatnosti smlouvy o upisu téchto akcii, ktera ma s ohledem na sviij zpétny
ucinek za nasledek vraceni protihodnoty uvedenych akcii, spolu s auroky ode dne uzavreni
této smlouvy.

Podpisy.
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