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\%é% Samling af Afgerelser

RETTENS DOM (Tredje Udvidede Afdeling)

1. juni 2022

»Den @konomiske og Monetaere Union — bankunion — felles afviklingsmekanisme for
kreditinstitutter og visse investeringsselskaber (SRM) — afviklingsprocedure, der finder
anvendelse i tilfeelde af, at en enhed er nedlidende eller forventeligt ngdlidende —
Afviklingsinstansens vedtagelse af en afviklingsordning for Banco Popular Espafiol —
delegation af befgjelser — ret til at blive hort — ejendomsret — begrundelsespligt — artikel 14, 18
og 20 i forordning (EF) nr. 806/2014«

I sag T-628/17,

Aeris Invest Sarl, med hjemsted i Luxembourg (Luxembourg), ved advokaterne M. Roca Junyent,
R. Vallina Hoset, G. Serrano Fenollosa, E. Galan Burgos og M. Varela Suérez,

sagsoger,
mod

Europa-Kommissionen ved L. Flynn og A. Steiblyté, som befuldmsegtigede,
og
Den Felles Afviklingsinstans (Afviklingsinstansen) ved J. King og M. Fernandez Rupérez, som
befuldmeegtigede, bistaet af advokaterne B. Meyring, S. Schelo, F. Fernandez de Trocé6niz Robles,
T. Klupsch og S. Ianc,

sagsogte,
stottet af:
Kongeriget Spanien ved L. Aguilera Ruiz og J. Rodriguez de la Rua Puig, som befuldmeegtigede,

af

Europa-Parlamentet ved P. Lopez-Carceller, M. Martinez Iglesias, L. Visaggio, ]J. Etienne, M.
Menegatti og M. Sammut, som befuldmeegtigede,

af

* Processprog: spansk.
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Radet for Den Europziske Union ved A. de Gregorio Merino, J. Bauerschmidt, H. Marcos Fraile
og A. Westerhof Lofflerovd, som befuldmeegtigede,

og af

Banco Santander, SA, med hjemsted i Santander (Spanien), ved advokaterne J. Rodriguez
Carcamo, A. Rodriguez Conde, D. Sarmiento Ramirez-Escudero og J. Remoén Penalver,

intervenienter,

angaende et sagsmal stottet pa artikel 263 TEUF med pastand om annullation dels af afgorelse
SRB/EES/2017/08 af 7. juni 2017 truffet pa Afviklingsinstansens eksekutivmede om vedtagelsen
af en afviklingsordning for Banco Popular Espafiol, SA, dels af Kommissionens afgerelse
(EU) 2017/1246 af 7. juni 2017 om godkendelse af afviklingsordningen for Banco Popular Espariol
S.A. (EUT 2017, L 178, 5. 15),

har
RETTEN (Tredje Udvidede Afdeling),

sammensat af preesidenten, M. van der Woude, og dommerne M. Jaeger, V. Kreuschitz, G. De
Baere (refererende dommer) og G. Steinfatt,

justitssekreteer: ekspeditionssekreteer J. Palacio Gonzdlez,
pa grundlag af den skriftlige forhandling og efter retsmadet den 17. juni 2021,

afsagt folgende

Dom

I. Retsforskrifter

Efter finanskrisen i 2008 blev det besluttet at oprette en bankunion i Den Europeeiske Union, som
bygger pa et omfattende og detaljeret feelles regelseet for finansielle tjenesteydelser for det indre
marked som helhed, og som omfatter en felles tilsynsmekanisme og nye rammer for
indskudsgaranti og afvikling af nedlidende banker.

Det forste skridt i retning af oprettelsen af bankunionen bestod i oprettelsen af en feelles
tilsynsmekanisme (FTM) ved Réadets forordning (EU) nr. 1024/2013 af 15. oktober 2013 om
overdragelse af specifikke opgaver til Den Europeeiske Centralbank i forbindelse med politikker
vedrerende tilsyn med kreditinstitutter (EUT 2013, L 287, s. 63). Ifolge 12. betragtning til denne
forordning ber en felles tilsynsmekanisme sikre, at Unionens politik vedrerende tilsyn med
kreditinstitutter gennemfores pa en konsekvent og effektiv made, at det feelles regelseet for
finansielle tjenesteydelser anvendes pa samme made pa kreditinstitutterne i alle berorte
medlemsstater, og at de pageldende kreditinstitutter underkastes tilsyn af hgjeste kvalitet,
uatheengigt af andre ikketilsynsmeessige betragtninger. Med henblik herpa tildeler forordning
nr. 1024/2013 Den Europeeiske Centralbank (ECB) seerlige opgaver i forbindelse med politikker
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vedreorende tilsyn med kreditinstitutter med henblik pa at bidrage til kreditinstitutternes
sikkerhed og soliditet og det finansielle systems stabilitet inden for Den Europeeiske Union og de
enkelte medlemsstater.

Efterfolgende blev Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2014/59/EU af 15. maj 2014 om et
regelseet for genopretning og afvikling af kreditinstitutter og investeringsselskaber og om
eendring af Radets direktiv 82/891/EQF og Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2001/24/EF,
2002/47/EF, 2004/25/EF, 2005/56/EF, 2007/36/EF, 2011/35/EU, 2012/30/EU og 2013/36/EU samt
Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 1093/2010 og (EU) nr. 648/2012 (EUT 2014,
L 173, s. 190) vedtaget. I forste betragtning til direktivet er anfort folgende:

»Den finansielle krise har vist, at der i hgj grad mangler gode veerktejer pa EU-plan til effektiv
handtering af usunde eller ngdlidende kreditinstitutter og investeringsselskaber. Der er navnlig
behov for siadanne verktojer for at forebygge insolvens eller, nar der opstar insolvens, at
minimere de negative konsekvenser ved at bevare det bergrte instituts systemisk vigtige
funktioner. Under krisen var disse udfordringer en af de vesentlige faktorer, der tvang
medlemsstaterne til at redde institutter med skatteydernes penge. Malet med et troveerdigt
regelseet for genopretning og afvikling er sa vidt muligt at fjerne behovet for sddanne tiltag.«

Formalet med direktiv 2014/59 er at indfore et feelles minimum af harmonisering af de nationale
regler, der regulerer afvikling af banker i Unionen, og at fastseette et samarbejde mellem
afviklingsmyndigheder i forbindelse med nedlidende graenseoverskridende banker. I denne
henseende fastseetter direktiv 2014/59, bl.a. i direktivets artikel 3, stk. 1, at medlemsstaterne hver
iseer udpeger en eller undtagelsesvis flere afviklingsmyndigheder, der tilleegges befojelser til at
anvende afviklingsveerktgjer og udeve afviklingsbefajelser.

Henset dels til, at direktiv 2014/59 ikke forte til en centralisering af beslutningsprocessen hvad
angar afvikling, at det i det veesentlige stillede feelles afviklingsveerktojer og afviklingsbefgjelser til
radighed for de enkelte medlemsstaters nationale myndigheder, og at det overlod disse en
skensmargen med hensyn til anvendelsen af disse veerktojer og brugen af nationale
finansieringsordninger for afvikling, dels til, at dette direktiv ikke fuldsteendigt forhindrede, at
medlemsstaterne treffer selvsteendige og potentielt inkonsekvente afgerelser vedrerende
afvikling af greenseoverskridende koncerner, blev det imidlertid besluttet at indfere en feelles
afviklingsmekanisme (SRM).

Det andet skridt i retning af oprettelsen af bankunionen bestod saledes i vedtagelsen af
Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 806/2014 af 15. juli 2014 om ensartede regler
og en ensartet procedure for afvikling af kreditinstitutter og visse investeringsselskaber inden for
rammerne af en felles afviklingsmekanisme og en feelles afviklingsfond og om eendring af
forordning (EU) nr. 1093/2010 (EUT 2014, L 225, s. 1).

I 12. betragtning til forordning nr. 806/2014 anfores:

»For at fuldfere det indre marked for finansielle tjenester er det af afgerende betydning, at man
sikrer effektive, ensartede afviklingsafgorelser vedrerende nedlidende banker i Unionen. Inden
for det indre marked kan nedlidende banker i en medlemsstat péavirke stabiliteten af de
finansielle markeder i Unionen som helhed. Det er ikke kun de medlemsstater, hvor bankerne
opererer, men ogsa samtlige medlemsstater under ét, der har en interesse i at sikre effektive og
ensartede afviklingsregler og lige vilkdr for finansiering af afvikling i alle medlemsstater med
henblik pa at sikre lige konkurrencevilkdr og forbedre det indre markeds funktion.
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Banksystemerne pd det indre marked er i hej grad indbyrdes forbundne, bankkoncerner er
internationale, og bankerne har en stor andel af udenlandske aktiver. Uden en feelles
afviklingsmekanisme ville bankkriser i medlemsstater, der deltager i SSM, have mere negative
systemiske virkninger ogsa i ikkedeltagende medlemsstater. Indfgrelsen af SRM vil sikre en
neutral tilgang til behandlingen af ngdlidende banker og derfor gge stabiliteten af bankerne i de
deltagende medlemsstater og forebygge, at kriser har afsmittende virkninger i ikkedeltagende
medlemsstater, hvilket saledes vil vere til gavn for det indre markeds funktion som helhed.
Samarbejdsmekanismerne for institutter, der er etableret i bade deltagende og ikkedeltagende
medlemsstater, bor veere klare, og ingen medlemsstat eller gruppe af medlemsstater bor udseettes
for forskelsbehandling, hverken direkte eller indirekte, som afviklingssted for finansielle
tjenesteydelser.«

Forordning nr. 806/2014 har, ifelge dennes artikel 1, stk. 1, til formal at indfere ensartede regler og
en ensartet procedure for afvikling af de i artikel 2 definerede enheder, som er etableret i de
deltagende medlemsstater, dvs. banker, for hvilke det geelder, at hjemlandets tilsynsforende er
ECB eller den kompetente nationale myndighed i medlemsstater, der har euroen som valuta,
eller i medlemsstater, der ikke har euroen som valuta, og som har etableret et teet samarbejde i
henhold til artikel 7 i forordning nr. 1024/2013 (jf. 15. betragtning til forordning nr. 806/2014).

I artikel 1, andet afsnit, i forordning nr. 806/2014 bestemmes, at disse feelles regler og denne feelles
procedure anvendes af Den Feelles Afviklingsinstans, der er oprettet i overensstemmelse med
samme forordnings artikel 42 (»Afviklingsinstansen«), i samarbejde med Radet for den
Europeiske Union, Europa-Kommissionen og de nationale afviklingsmyndigheder inden for
rammerne af en SRM, der oprettes ved samme forordning. Det bestemmes ligeledes, at den feelles
afviklingsmekanisme bistas af en feelles afviklingsfond (» Afviklingsfonden«).

I medfer af artikel 16, stk. 1, i forordning nr. 806/2014 treeffer afviklingsinstansen afgorelse om en
afviklingsforanstaltning over for et finansieringsinstitut etableret i en deltagende medlemsstat,
hvis tre betingelser som fastsat i samme forordnings artikel 18, stk. 1, er opfyldt.

Ifolge den forste betingelse kraeves, at enheden er nedlidende eller forventeligt nedlidende.
Vurderingen af denne betingelse foretages af ECB, efter hering af afviklingsinstansen, eller af
afviklingsinstansen, og den anses for opfyldt, hvis enheden befinder sig i en eller flere af de
situationer, der er opregnet i artikel 18, stk. 4, i forordning nr. 806/2014.

Den anden betingelse forudseetter, at der ikke er nogen rimelig udsigt til, at andre foranstaltninger
af privat eller tilsynsmeessig karakter inden for en rimelig frist vil kunne forhindre, at enheden
bliver nedlidende.

Den tredje betingelse indebeerer, at en afviklingsforanstaltning er begrundet i almene hensyn, dvs.
at den er nodvendig for at opfylde et eller flere af afviklingsmalene, idet en handtering af enheden
som led i almindelig insolvensbehandling ikke ville opfylde afviklingsmélene i samme omfang.

I artikel 14 i forordning nr. 806/2014 defineres afviklingsmal som veerende de folgende: at sikre
videreforelsen af kritiske funktioner, at undga betydelige negative konsekvenser for den finansielle
stabilitet, navnlig ved at forebygge afsmittende virkninger, at beskytte offentlige midler ved at
minimere afheengigheden af ekstraordinzer finansiel stotte fra det offentlige, at beskytte
indskydere og investorer og at beskytte kundernes midler og aktiver.
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Artikel 20, stk. 1, i forordning nr. 806/2014 bestemmer, at for afviklingsinstansen treeffer afgorelse
om afviklingsforanstaltninger eller udevelse af befgjelsen til at nedskrive eller konvertere
kapitalinstrumenter, paser den, at der foretages en rimelig, forsigtig og realistisk veerdianseettelse
af aktiverne og passiverne i den pageeldende enhed af en person, som er uatheengig af alle
offentlige myndigheder, herunder Afviklingsinstansen og den nationale afviklingsmyndighed, og
af den pageeldende enhed.

Ifolge artikel 20, stk. 15, i forordning nr. 806/2014 er veerdianseaettelsen en integrerende del af
afgorelsen om anvendelse af et afviklingsveerktoj eller om udgvelse af en afviklingsbefojelse eller
afgorelsen om udovelse af geeldsnedskrivnings- og konverteringsbefojelser i forbindelse med
kapitalinstrumenter.

Nar de betingelser, der er fastsat i artikel 18, stk. 1, i forordning nr. 806/2014 er opfyldt, vedtager
Afviklingsinstansen en afviklingsordning.

Nar Afviklingsinstansen, Radet og Kommissionen handler som led i afviklingsproceduren, skal de
sikre, at afviklingsforanstaltningen treeffes i overensstemmelse med visse principper, der er
opregnet i artikel 15 i forordning nr. 806/2014, herunder princippet om, at aktioneererne i det
institut, der er under afvikling, forst beerer tabene samt princippet om, at ingen kreditor paferes
storre tab, end vedkommende ville vere blevet péfert, hvis den enhed, der er omfattet af
afviklingsforanstaltningen, var blevet handteret som led i almindelig insolvensbehandling.

I afviklingsordningen fastslar Afviklingsinstansen, hvilke afviklingsveerktojer, der skal anvendes.
Artikel 22, stk. 2, i forordning nr. 806/2014 opregner de forskellige mulige afviklingsveerktojer,
dvs. virksomhedssalgsveerktojet, broinstitutveerktgjet, veerktojet til adskillelse af aktiver og
bail-in-veerktojet.

I afviklingsordningen kan Afviklingsinstansen ligeledes udeve befgjelsen til at nedskrive eller
konvertere den pageeldende enheds kapitalinstrumenter pa de betingelser, der er fastsat i
artikel 21 i forordning nr. 806/2014. Ifglge artikel 19 i forordning nr. 806/2014 kan en
afviklingsforanstaltning ligeledes involvere statsstotte eller stotte fra den feelles afviklingsfond.

Ifolge artikel 18, stk. 7, i forordning nr. 806/2014 fremsender Afviklingsinstansen, umiddelbart
efter vedtagelsen af afviklingsordningen, denne til Kommissionen. Kommissionen skal inden for
24 timer efter, at Afviklingsinstansen har fremsendt afviklingsordningen, enten godkende eller
gore indsigelse mod ordningen hvad angar de skonsmeessige aspekter, bortset fra dem, der er er
fastsat i tredje afsnit, dvs. overholdelsen af kriteriet om almene hensyn eller en veesentlig eendring
af belgbet fra afviklingsfonden. Hvad angéar disse sidstneevnte skensmeessige aspekter kan
Kommissionen inden for de forste 12 timer efter, at Afviklingsinstansen har fremsendt
afviklingsordningen, foresld Radet at gere indsigelse mod afviklingsordningen med den
begrundelse, at den af Afviklingsinstansen vedtagne ordning ikke opfylder kriteriet om almene
hensyn eller at godkende eller gore indsigelse mod en veaesentlig eendring af storrelsen af det
belob fra Afviklingsfonden, som indgar i Afviklingsinstansens afviklingsordning.
Afviklingsordningen traeder kun i kraft, hvis hverken Radet eller Kommissionen ger indsigelse
inden 24 timer efter Afviklingsinstansens fremsendelse af ordningen.

I artikel 18, stk. 9, i forordning nr. 806/2014 anferes, at Afviklingsinstansen paser, at de relevante

nationale afviklingsmyndigheder treeffer de nedvendige afviklingsforanstaltninger til at
gennemfore afviklingsordningen. Afviklingsordningen sendes til disse sidstneevnte og skal
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indeholde en instruks til disse myndigheder om at treeffe alle nodvendige foranstaltninger for at
gennemfore Afviklingsinstansens afgorelse i overensstemmelse med samme forordnings
artikel 29 ved at udeve afviklingsbefojelser.

Efter vedtagelsen af en afviklingsforanstaltning i medfer af artikel 20, stk. 16, i forordning
nr. 806/2014 paser Afviklingsinstansen, at en uafheengig person foretager en veerdianseettelse
med henblik pa at vurdere, om aktioneerer og kreditorer ville have modtaget en bedre
behandling, hvis instituttet under afvikling havde veeret underlagt almindelig
insolvensbehandling. Denne veerdianseettelse kan i medfor af artikel 76, stk. 1, litra e), i forordning
nr. 806/2014 medfore, at aktioneerer eller kreditorer kompenseres, hvis de har padraget sig storre
tab i forbindelse med afviklingen, end hvad der ville have veeret tilfeeldet ved en handtering som
led i almindelig insolvensbehandling.

II. Tvistens baggrund og de faktiske omstendigheder efter sogsmalets anleggelse

Sagsegeren, Aeris Invest Sarl, er en juridisk person efter luxembourgsk ret, der var aktioneer i
Banco Popular Espaifiol, SA (herefter »Banco Popular«) inden vedtagelsen af en afviklingsordning
for sidstneevnte.

A. Banco Populars situation for vedtagelsen af afviklingsordningen

Koncernen Banco Popular, som Banco Popular var moderselskab for, var pa tidspunktet for
afviklingen den sjettestorste spanske bankkoncern.

1 2016 foretog Banco Popular en kapitalforhgjelsen pé 2,5 mia. EUR.

Den 5. december 2016 vedtog afviklingsinstansens eksekutivmede en afviklingsplan for koncernen
Banco Popular (herefter »afviklingsplanen af 2016«). Det foretrukne afviklingsveerktej i
afviklingsplanen af 2016 var det bail-in-veerktej, der er fastsat i artikel 27 i forordning
nr. 806/2014.

Den 3. februar 2017 offentliggjorde Banco Popular sin arsrapport for 2016, hvori banken
meddelte, at der var behov for ekstraordineere henseettelser pa et belgb pa 5,7 mia. EUR, hvilket
forte til et konsolideret tab pa 3,485 mia. EUR, og til udneevnelsen af en ny formand.

Den 10. februar 2017 nedjusterede DBRS Ratings Limited (DBRS) (nu DBRS Morningstar) Banco
Populars kreditvurdering, med negative udsigter, henset til Banco Populars sveekkede kapital som
folge af et storre nettotab end det, der var forudset i bankens arsberetning, neevnt i preemis 28
ovenfor, samt til Banco Populars bestrabelser pa at nedbringe sin fortsat store beholdning af
ikke-rentable aktiver.

Den 3. april 2017 meddelte Banco Popular resultatet af interne revisioner, hvoraf fremgik, at det

kunne veere nedvendigt at foretage korrektioner af arsrapporten for 2016. Disse justeringer blev
foretaget i Banco Populars finansielle rapport for forste kvartal 2017.
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Den 10. april 2017 meddelte bestyrelsesformanden, pa generalforsamlingen for aktioneererne i
Banco Popular, at banken pateenkte enten en kapitalforhgjelse eller en virksomhedstransaktion
pa grund af koncernens situation med hensyn til egenkapital og dens beholdning af ikke-rentable
aktiver. Den administrerende direkter for Banco Popular blev udskiftet mindre end et ar efter
vedkommendes tiltreedelse.

Efter meddelelsen af 3. april 2017 om behovet for at justere de skonomiske resultater for 2016
nedjusterede DBRS, den 6. april, Banco Populars kreditvurdering og fastholdt sine negative
udsigter. Standard & Poor’s og Moody’s Investors service (herefter »Moody’s«) nedjusterede
ligeledes, henholdsvis den 7. april og den 21. april 2017, Banco Populars kreditvurdering med
negative udsigter.

I april 2017 indledte Banco Popular en privat salgsprocedure med henblik pa at gennemfore et salg
af sig selv til en steerk konkurrent, hvilket ville genoprette bankens gkonomiske situation. Fristen
for, hvornar eventuelle kobere, der var interesseret i at erhverve Banco Popular, afgav deres bud,
var fastsat til den 10. juni 2017, og blev derefter udskudt til udgangen af juni 2017.

Den 5. maj 2017 fremlagde Banco Popular sin finansielle rapport for forste kvartal 2017 med
angivelse af tab pa 137 mio. EUR.

Den 12. maj 2017 faldt Banco Populars likviditetsdeekningskrav (Liquidity Coverage Requirement)
til under den minimumsterskel pa 80%, der er fastsat i artikel 460, stk. 2, litra c), i
Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 575/2013 af 26. juni 2013 om tilsynsmeessige
krav til kreditinstitutter og investeringsselskaber og om eendring af forordning (EU) nr. 648/2012
(EUT 2013, L 176, s. 1).

Ved skrivelse af 16. maj 2017 meddelte Banco Santander, SA, Banco Popular, at den ikke var i
stand til at fremseette et bindende tilbud i forbindelse med den private salgsprocedure.

Den 16. maj 2017 oplyste Banco Popular i en meddelelse om et relevant forhold Comisién
nacional del mercado de valores (CNMV, den nationale kommission for veerdipapirmarkedet,
Spanien), at potentielle kgbere havde tilkendegivet deres interesse i den private salgsprocedure,
men at der ikke var modtaget noget bindende bud.

Den 19. maj 2017 nedjusterede ratingbureauet FITCH Banco Populars langfristede
kreditvurdering.

Den 23. maj 2017 gav formanden for Afviklingsinstansen, Elke Konig, et interview pa TV-kanalen
Bloomberg, hvorunder hun bl.a. blev spurgt om Banco Populars situation.

I lgbet af maj 2017 berettede mange avisartikler om Banco Populars vanskeligheder. Som
eksempel skal neevnes en artikel af 11. maj 2017, offentliggjort pa webstedet elconfidencial.com,
med overskriften »Saracho forlanger omgéende salg af Popular til JP Morgan og Lazard som folge
af risiko for konkurs« (Saracho encarga la venta urgente del Popular a JP Morgan y Lazard por
riesgo de quiebra). Det anferes i denne artikel, at bankens formand havde givet JP Morgan og
Lazard fuldmagt til at organisere et omgdende salg af banken pa grund af en risiko for konkurs
som folge af den massive indldnsflugt fra private og institutionelle kunder, og at han var af den
opfattelse, at den eneste made, hvorpa bankens overlevelse kunne sikres, var et fuldsteendigt og
omgaende salg af hele koncernen. Det fremgik af artiklen, at »banken, henset til den fortsatte
indlansflugt og lukningen af eksterne finansieringskilder, vil lebe en alvorlig risiko for konkurs,
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og at [bankens formand] derfor havde veeret tvunget til at iveerkseette den mest drastiske
foranstaltning og gradvist at atholde sig fra at seelge sine aktiver med henblik pa at forbedre
kernekapitalprocenterne og opfylde EDB’s krav«.

Den 15. maj 2017 blev det i en artikel offentliggjort pa webstedet elconfidencial.com, med
overskriften »ECB undersoger Banco Popular i to maneder midt under salgsproceduren« (El BCE
inspecciona a Banco Popular durante dos meses en pleno proceso de venta), oplyst, at den
salgsplan for Banco Popular, som var blevet iveerksat af bankens formand, fandt sted efter EDB’s
inspektion, som havde bekreeftet, at der ikke var foretaget henseettelser. Ifolge denne artikel
konkluderede EDB’s inspektorer, at Banco Populars vanskeligheder var forbundet med bankens
manglende henseettelser til deekning af bankens eksponering inden for fast ejendom, og at det var
nodvendigt at undga lejlighedsvis indlansflugt. Disse inspektorer gav ligeledes udtryk for deres
utilfredshed med fremleeggelsen af regnskaberne for 2016.

Den 31. maj 2017 offentliggjorde nyhedsbureauet Reuters en artikel med overskriften »EU,
advarsel mod risikoen for en afvikling af Banco Popular« (EU, advertida de riesgo de una
resolucion Ordenada en Banco Popular). Det fremgar bl.a. af denne artikel, at en af de vigtigste
tilsynsforende med bankerne i Europa, ifolge en anonym hgjtstiende EU-embedsmand, havde
advaret EU-tjenestemeendene om, at det ville kunne blive ngdvendigt at afvikle Banco Popular,
hvis det ikke lykkedes for den at finde en keber. Ifplge denne artikel havde denne tjenestemand
ligeledes oplyst, at Afviklingsinstansens formand for nylig havde fremsat en »tidlig varsling« og
havde anfort, at afviklingsinstansen fulgte proceduren (vedrerende Banco Popular) med seerlig
opmerksomhed med henblik p& en mulig intervention.

Samme dag offentliggjorde Afviklingsinstansen en pressemeddelelse, hvori den bestred indholdet
af denne artikel.

De forste dage i juni 2017 blev Banco Popular udsat for massive kontantheevninger.

Den 5. juni 2017 indgav Banco Popular, om morgenen, en forste ansegning om likviditetsstotte i
en nedsituation til Banco de Espafa (den spanske centralbank) og derneest en anden ansegning,
om eftermiddagen, med en udvidelse af det anseogte belob som folge af betydelige
likviditetsbeveegelser. Pa grundlag af en anmodning fra den spanske centralbank og efter EDB’s
vurdering samme dag vedrerende Banco Populars ansegning om likviditetsstotte i en
nedsituation gjorde EDB’s Styrelsesrad ikke indsigelse mod likviditetsstotte i en nedsituation til
Banco Popular for en periode frem til den 8. juni 2017. Banco de Espafia modtog en del af denne
likviditetsstotte i en nedsituation, og derneest oplyste den spanske centralbank, at den ikke var i
stand til at yde en supplerende likviditetsstatte i en nedsituation til Banco Popular.

Den 6. juni 2017 nedjusterede DBRS og Moody's Banco Populars kreditvurdering.

B. Andre faktiske omstendigheder forud for vedtagelsen af afviklingsordningen
Den 23. maj 2017 palagde Afviklingsinstansen Deloitte, i dennes egenskab af uafheengige

eksperter, at foretage en veerdianseettelse af Banco Popular i medfor af artikel 20 i forordning
nr. 806/2014.
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Den 24. maj 2017 anmodede Afviklingsinstansen i henhold til artikel 34 i forordning nr. 806/2014
Banco Popular om de oplysninger, der er nedvendige med henblik pd foretagelsen af
veerdianseettelsen. Den 2. juni 2017 anmodede Afviklingsinstansen ligeledes Banco Popular om at
fremleegge oplysninger om den private salgsprocedure samt at give den en adgang til det sikrede
virtuelle datarum, som sidstneevnte havde oprettet i forbindelse med denne procedure.

Den 3. juni 2017 vedtog Afviklingsinstansens eksekutivmede afgorelse SRB/EES/2017/06, rettet til
Fondo de Reestructuracién Ordenada Bancaria (FROB, omstruktureringsfond for banker,
Spanien), vedrgrende salget af Banco Popular (herefter »afgorelsen om salget«).
Afviklingsinstansen godkendte den gjeblikkelige iveerksaettelse af FROB’s salgsprocedure for
Banco Popular og oplyste sidstneevnte om kravene vedrerende salget i overensstemmelse med
artikel 39 i direktiv 2014/59. Afviklingsinstansen oplyste bl.a., at FROB skulle kontakte de fem
potentielle kabere, som var blevet opfordret til at fremseette et tilbud i forbindelse med den private
salgsprocedure.

Blandt de fem potentielle kobere besluttede to ikke at deltage i salgsproceduren, og en blev
udelukket af ECB af tilsynsmeessige grunde.

Den 4. juni 2017 underskrev de to potentielle kebere, som havde besluttet at deltage i
salgsproceduren, Banco Santander og Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, SA (BBVA), en
fortrolighedsaftale, og den 5. juni 2017 fik de adgang til det virtuelle datarum.

Den 5. juni 2017 vedtog Afviklingsinstansen en forste veerdianseettelse (herefter »veerdiansaettelse
1«) i medfor af artikel 20, stk. 5, litra a), i forordning nr. 806/2014, som havde til formal at indga i
bedemmelsen af, om betingelserne for afvikling, siledes som defineret i artikel 18, stk. 1, i
forordning nr. 806/2014, var opfyldt.

Den 6. juni 2017 foretog ECB en vurdering af, om Banco Popular var ngdlidende eller forventeligt
nodlidende, efter horing af Afviklingsinstansen, i overensstemmelse med artikel 18, stk. 1, andet
afsnit, i forordning nr. 806/2014-.

I denne vurdering anferte ECB, at Banco Populars likviditetssituation i lobet af de foregaende
méneder var blevet vaesentligt forveerret, hovedsageligt som folge af en veesentlig nedgang i
bankens indskudsgrundlag. Banco Popular stod over for store udgidende pengestromme pa alle
kundesegmenter. ECB opregnede de begivenheder, der havde fort til de likviditetsproblemer,
som Banco Popular stod over for.

I denne henseende anforte ECB, at Banco Popular i februar 2017 i forbindelse med fremleeggelsen
af sit arsregnskab havde fremlagt et behov for ekstraordineere henseettelser pa 5,7 mia. EUR,
hvilket havde fort til tab pa 3,485 mia. EUR i 2016 og til udskiftning af bankens mangearige
formand, som havde iveerksat en revision af bankens strategi. Meddelelsen om vyderligere
henseettelser og tab ved regnskabsérets udleb havde medfort, at DBRS den 10. februar 2017
havde nedjusteret Banco Populars kreditveerdighed og havde givet anledning til stor bekymring
blandt Banco Populars kunder, som var kommet til udtryk ved betydelige og uventede heevninger
af indskud og ved et stort antal kundebesog i bankens filialer.

ECB anforte ligeledes, at Banco Populars offentliggorelse den 3. april 2017 af en offentlig ad

hoc-erkleering, hvori der blev oplyst om resultatet af flere interne revisioner, som kunne have en
veesentlig indvirkning pa bankens regnskaber, samt bekreeftelsen af, at bankens administrerende
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direkter ville blive erstattet mindre end et ar efter hans tiltreedelse, havde udlest en ny belge af
heevninger af indskud. ECB anforte, at denne belge af heevninger af indskud ligeledes var blevet
forsteerket ved:

— Standard & Poor’s nedjustering af Banco Populars kreditveerdighed den 7. april 2017

— Banco Populars meddelelse af 10. april 2017 om, at banken ikke ville udbetale udbytte, og at en
kapitalforhgjelse eller en virksomhedstransaktion kunne veere nedvendig som felge af den
anspendte egenkapitalsituation og som felge af den nedvendige tilpasning af deekningen af de
ikke-rentable aktiver i forhold til andre banker

— Moody’s nedjustering af Banco Populars kreditveerdighed den 21. april 2017
— fremlaeggelse af resultatet for forste kvartal 2017, som var ringere end forventet

— den negative og vedvarende mediedeekning, sasom de artikler af 11. og 15. maj 2017, der er
neevnt i preemis 40 og 41 ovenfor, hvori det antydes, at Banco Populars formand havde givet
ordre om et hurtigt salg af banken p& grund af en overheengende risiko for konkurs eller
manglende likviditet, og at banken stod over for et vesentligt yderligere behov for
henseettelser som folge af en inspektion pa stedet foretaget af tilsynet.

ECB konstaterede ligeledes, at de indskud, der var géet tabt siden den 31. maj 2017, var seerligt
relevante, efter at det i medierne var blevet oplyst, at banken kunne treede i likvidation, hvis den
igangveerende salgsproces ikke blev gennemfort inden for en meget kort frist.

ECB anforte endvidere, at selv . om Banco Popular havde udviklet diverse supplerende
likviditetsforanstaltninger i lobet af de foregaende uger og var begyndt at gennemfore disse, var
omfanget af realiserede og endnu forventede likviditetsstromme utilstraekkeligt til at athjeelpe
faldet i Banco Populars likviditetssituation pé tidspunktet for vurderingen. ECB anferte ligeledes,
at selv med brugen af den likviditetsstotte i en nedsituation, som EDB’s Styrelsesrad ikke havde
gjort indsigelse mod den 5. juni 2017, var likviditetssituationen pa denne dato ikke tilstraekkelig
til at sikre Banco Populars evne til at opfylde sine forpligtelser senest den 7. juni 2017.

ECB var af den opfattelse, at de foranstaltninger, der allerede var vedtaget af Banco Popular, ikke
havde veeret tilstraekkeligt effektive til at afhjeelpe forveerringen af bankens likviditet. ECB
bemzerkede, at Banco Popular, som alternativ foranstaltning med henblik pa at sikre sin evne til
at opfylde de forpligtelser, der var ved at wudlebe, forsogte at gennemfore en
virksomhedstransaktion, nemlig et salg af denne bank til en sterkere konkurrent. ECB var
imidlertid af den opfattelse, at en bekreeftelse af en sddan privat transaktion, henset til
forveerringen af Banco Populars likviditet, til manglende bevis for bankens evne til at sendre sin
likviditetsstilling i neer fremtid og til den omsteendighed, at forhandlingerne hidtil ikke havde fort
til et positivt resultat, ikke kunne paregnes inden for en frist, der gjorde det muligt for Banco
Popular at indfri sin geeld eller andre forpligtelser, efterhanden som den eller de forfaldt.

ECB konstaterede, at der samtidig ikke fandtes nogen disponible tilsynsforanstaltninger eller
foranstaltningerne i forbindelse med tidlig indgriben, der gjorde det muligt ejeblikkeligt at
genoprette Banco Populars likviditet og sikre banken tilstreekkelig tid til at gennemfore en
virksomhedstransaktion eller en anden lgsning. De foranstaltninger, der stod til rddighed for ECB
som kompetent myndighed, i henhold til den nationale implementering af artikel 104 i
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2013/36/EU af 26. juni 2013 om adgang til at udeve
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virksomhed som kreditinstitut og om tilsyn med kreditinstitutter og investeringsselskaber, om
eendring af direktiv 2002/87/EF og om opheevelse af direktiv 2006/48/EF og 2006/49 (EUT 2013,
L 176, s. 338) og i henhold til artikel 27-29 i direktiv 2014/59 eller i henhold til artikel 16 i
forordning nr. 1024/2013, kunne ikke sikre, at Banco Popular ville veere i stand til at indfri sin
geeld eller andre forpligtelser, efterhanden som den eller de forfaldt, henset til omfanget og
hastigheden af forveerringen af den observerede likviditet.

Sammenfattende var ECB, idet den bl.a. tog hensyn til de uforholdsmeessigt store haevninger af
indskud, den hurtighed, hvormed banken havde mistet likviditet, og bankens manglende evne til
at generere andre likvide midler, af den opfattelse, at der foreld objektive elementer, der
indikerede, at Banco Popular i neer fremtid sandsynligvis ikke ville veere i stand til at indfri sin
geeld eller andre forpligtelser, efterhanden som den eller de forfaldt. ECB konkluderede, at Banco
Popular var nedlidende eller under alle omstendigheder i neer fremtid var forventeligt
nedlidende, i overensstemmelse med artikel 18, stk. 1, litra a), og artikel 4, litra c), i forordning
nr. 806/2014.

Den 6. juni 2017 meddelte Banco Populars bestyrelse ECB, at den var naet til den konklusion, at
banken var forventeligt nedlidende.

Samme dag vedtog FROB en skrivelse med oplysninger om salgsproceduren (herefter
»processkrivelsen«) og fastsatte fristen for afgivelsen af bud til midnat den 6. juni 2017.

Samme dag meddelte BBVA, der var en af de to potentielle kebere af Banco Popular, FROB, at den
ikke afgav bud.

Ligeledes den 6. juni 2017 fremsendte Deloitte en ny veerdianseettelse til Afviklingsinstansen
(herefter »veerdianseettelse 2«), udarbejdet i medfer af artikel 20, stk. 10, i forordning
nr. 806/2014. Veerdianseettelse 2 havde til formal at vurdere veerdien af Banco Populars aktiver og
passiver, at tilvejebringe en vurdering af den behandling, som aktioneererne og kreditorerne ville
have faet, hvis Banco Popular havde veeret genstand for en almindelig insolvensbehandling, samt
at tilvejebringe de oplysninger, der ville gore det muligt at treeffe afgorelse om, hvilke aktier og
ejerskabsinstrumenter der skulle overfores, og som ville gore det muligt for Afviklingsinstansen at
fastseette, hvad der i forbindelse med virksomhedssalgsveerktgjet udgjorde de kommercielle vilkar.
Denne veerdianseettelse anslog bl.a. Banco Populars gkonomiske veerdi til 1,3 mia. EUR i bedste
fald, til minus 8,2 mia. EUR i veerst teenkeligt fald og til minus 2 mia. EUR ved bedste sken.

Den 7. juni 2017 afgav Banco Santander et fast bud.

Ved skrivelse af 7. juni 2017 meddelte FROB Afviklingsinstansen, at Banco Santander havde
afgivet et bud den 7. juni kl. 3.12, og at den pris, som Banco Santander havde tilbudt for salget af
aktierne i Banco Popular, var 1 EUR. FROB oplyste, at fondens bestyrelse havde valgt Banco
Santanders bud i forbindelse med den konkurrencepreegede salgsprocedure for Banco Popular og
havde besluttet at foresla Afviklingsinstansen at udpege Banco Santander som keber i
Afviklingsinstansens afgorelse om vedtagelse af en afviklingsordning for Banco Popular.

C. Afviklingsordningen for Banco Popular Espaiiol af 7. juni 2017
Den 7. juni 2017 vedtog Afviklingsinstansens eksekutivimede afgorelse SRB/EES/2017/08 om en

afviklingsordning for Banco Popular (herefter »afviklingsordningen«) pa grundlag af forordning
nr. 806/2014.
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Ifelge artikel 1 i afviklingsordningen besluttede Afviklingsinstansen, idet den var af den opfattelse,
at betingelserne i artikel 18, stk. 1, i forordning nr. 806/2014 var opfyldt, at bringe Banco Popular
under afvikling fra datoen for afviklingsordningen.

Afviklingsinstansen fandt saledes for det forste, at Banco Popular var nedlidende eller forventelig
nedlidende, for det andet, at der ikke fandtes andre foranstaltninger, der ville kunne forhindre
Banco Popular i at blive nedlidende inden for en rimelig frist, og for det tredje, at en
afviklingsforanstaltning i form af et virksomhedssalgsveerktgj var nedvendig ud fra almene
hensyn. I denne henseende anferte Afviklingsinstansen, at afviklingen var nedvendig og
forholdsmeessig i forhold til gennemforelsen af to formaél, der er omhandlet i artikel 14, stk. 2, i
forordning nr. 806/2014, nemlig at sikre videreforelsen af bankens kritiske funktioner og at
undga betydelige negative konsekvenser for den finansielle stabilitet.

I afviklingsordningens artikel 5.1 bestemte Afviklingsinstansen folgende:

»Det afviklingsveerktej, der finder anvendelse pd Banco Popular, bestar i et virksomhedssalg i henhold
til artikel 24 i forordning nr. 806/2014 ved en overforsel af aktierne til en erhverver. Nedskrivningen og
konverteringen  af  kapitalinstrumenterne  foretages  lige  inden  anvendelsen  af
virksomhedssalgsveerktgjet.«

Afviklingsordningens artikel 6 vedrerer nedskrivningen af kapitalinstrumenterne og
virksomhedssalgsveerktojet. 1 artiklens stk. 6, stk. 1, anferte Afviklingsinstansen de
foranstaltninger, som den havde truffet i medfer af dens befgjelse til nedskrivning, der er fastsat i
artikel 21 i forordning nr. 806/2014.

I afviklingsordningens artikel 6.1 besluttede Afviklingsinstansen séaledes:

— forst at nedskrive den nominelle veerdi af aktiekapitalen i Banco Popular med 2 098 429 046
EUR, hvilket forte til annullation af 100% af aktierne i Banco Popular

— herefter at konvertere hele hovedstolen af de supplerende kapitalinstrumenter i kategori 1, som
Banco Popular havde udstedt, og som var i omlgb pa tidspunktet for afgerelsen om
afviklingsordningen, til nyudstedte aktier i Banco Popular (herefter »de nye aktier 1«)

— derneest at nedskrive den nominelle veerdi af »de nye aktier I« til nul, hvilket forte til
annullation af 100% af disse »nye aktier I«

— endelig at konvertere hele hovedstolen af de hybride kernekapitalinstrumenter, som Banco
Popular havde udstedt, og som var i omlgb pa tidspunktet for afviklingsafgerelsen, til
nyudstedte aktier i Banco Popular (herefter »de nye aktier Il«).

Afviklingsordningens artikel 6.3 bestemmer, at  disse nedskrivnings- og
konverteringsforanstaltninger er baseret pa veerdianseettelse 2, understottet af resultaterne af en
gennemsigtig og dben salgsproces foretaget af den spanske afviklingsmyndighed, FROB.

I afviklingsafgerelsens artikel 6.5 anforte Afviklingsinstansen, at den udgvede de befgjelser, som
den var tillagt i henhold til artikel 24, stk. 1, litra a), i forordning nr. 806/2014, med hensyn til
virksomhedssalgsveerktojet, og at den bestemte, at de »nye aktier Il« frit og uden at veere
beheeftet med rettigheder eller at give tredjemand en fortrinsstilling skulle overfeores til Banco
Santander, SA, mod betaling af en kebspris pd 1 EUR. Det blev preeciseret, at keberen allerede
havde accepteret overforslen.
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Afviklingsinstansen anforte ligeledes, at overforslen af de »nye aktier I1« skulle ske p& grundlag af
keberens bindende tilbud af 7. juni 2017 og skulle gennemferes af FROB i medfor af Ley 11/2015
de recuperacidn y resolucién de entidades de crédito y empresas de servicios de inversién (lov
nr. 11/2015 om rekonstruktion og afvikling af kreditinstitutter og investeringsselskaber), af
18. juni 2015 (BOE nr. 146, af 19.6.2015, s. 50797, herefter »lov nr. 11/2015«).

Afviklingsordningen blev forelagt Kommissionen til godkendelse den 7. juni 2017, kl. 5.13.

Den 7. juni 2017, kl. 6.30, vedtog Kommissionen afgerelse (EU) 2017/1246 om godkendelse af
afviklingsordningen for Banco Popular (EUT 2017, L 178, s. 15) og gav Afviklingsinstansen
meddelelse herom. Folgelig tradte afviklingsordningen i kraft samme dag.

Folgende fremgar af fjerde betragtning til afgerelse 2017/1246:

»Kommissionen er enig i afviklingsordningen. Den er bla. enig i Afviklingsinstansens
begrundelser for, hvorfor afviklingen er nedvendig i almenhedens interesse, jf. artikel 5 forordning
(EU) nr. 806/2014.«

Samme dag traf FROB de nedvendige foranstaltninger til at gennemfere afviklingsordningen i
overensstemmelse med artikel 29 i forordning nr. 806/2014. I denne forbindelse godkendte
FROB overforslen af de nye aktier i Banco Popular, der hidrerte fra konverteringen af de hybride
kernekapitalinstrumenter (de »nye aktier I1«), til Banco Santander.

D. De faktiske omstendigheder efter vedtagelsen af afviklingsafgorelsen

Den 14. juni 2018 fremsendte Deloitte den veerdianseettelse af den forskellige behandling, der er
fastsat i artikel 20, stk. 16-18, i forordning nr. 806/2014, og som blev foretaget med henblik pa at
afgore, om aktioneererne og kreditorerne ville have modtaget en bedre behandling, hvis Banco
Popular havde veeret underlagt almindelig insolvensbehandling (herefter »veerdianseettelse 3«), til
Afviklingsinstansen. Den 31. juli 2018 fremsendte Deloitte et tilleeg til denne veerdianszettelse, der
korrigerede visse formelle fejl, til Afviklingsinstansen.

Den 28. september 2018 indtradte Banco Santander, efter en fusion ved overtagelse, som
universalsuccessor efter Banco Popular.

Den 17. marts 2020 vedtog Afviklingsinstansen afgorelse SRB/EES/2020/52 om, hvorvidt
aktionererne og kreditorerne skal bevilliges kompensation som folge af de
afviklingsforanstaltninger, der er truffet vedrorende Banco Popular Espafiol. En bekendtgorelse
vedrgrende denne afggrelse blev offentliggjort den 20. marts 2020 i Den Europceiske Unions
Tidende (EUT 2020, C 91, s. 2). I denne afgerelse fandt Afviklingsinstansen, at de aktioneerer og
kreditorer, der var blevet berort af afviklingen af Banco Popular, ikke havde ret til kompensation
fra Afviklingsfonden i medfer af artikel 76, stk. 1, litra e), i forordning nr. 806/2014.

III. Retsforhandlinger og parternes pastande

Ved steevning indleveret til Rettens Justitskontor den 18. september 2017 har sagsegeren anlagt
neerveerende sggsmal.
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Ved processkrift indleveret til Rettens Justitskontor den 15. november 2017 anmodede
Afviklingsinstansen Retten om i medfor af artikel 92, stk. 3, i Rettens procesreglement at treeffe
bestemmelse om bevisoptagelse hvad angar fremleeggelsen af visse dokumenter neevnt i bilaget.
Ved afgorelse af 30. november 2017 besluttede Retten ikke at imgdekomme denne anmodning
om bevisoptagelse pa dette trin i sagen.

Ved processkrifter indleveret til Rettens Justitskontor henholdsvis den 6. og den
30. november 2017 og den 5. og 13. december 2017 har Banco Santander, Radet, Kongeriget
Spanien og Europa-Parlamentet anmodet om tilladelse til at intervenere i neerveerende sag til
stotte for Afviklingsinstansens og Kommissionens pastande. Ved afgorelser af 6. august 2018 gav
formanden for Rettens Ottende Afdeling Kongeriget Spanien, Parlamentet og Radet tilladelse til at
intervenere, og ved kendelse af 12. april 2019 tillod formanden Banco Santanders intervention.
Kongeriget Spanien, Parlamentet, Radet og Banco Santander har indgivet deres
interventionsindleeg og sagsegeren og Afviklingsinstansen har indgivet deres bemeerkninger til
disse inden for de fastsatte frister.

Den 16. februar 2018 opfordrede Retten som led i de foranstaltninger med henblik pa sagens
tilretteleeggelse, der er fastsat i procesreglementets artikel 89, Afviklingsinstansen til at indlevere
den sidste ikke-fortrolige version af afviklingsordningen samt en ikke-fortrolig version af
veerdianseettelse 2, begge offentliggjort pa dennes websted. Afviklingsinstansen indleverede
dokumenterne inden for den fastsatte frist.

Den 6. juli 2018 stillede Retten som led i de foranstaltninger med henblik pa sagens
tilretteleeggelse, der er fastsat i procesreglementets artikel 89, hovedparterne skriftlige spergsmal.
Hovedparterne har efterkommet denne anmodning inden for den fastsatte frist.

Som folge af en eendring af sammenseetningen af Rettens afdelinger i medfor af artikel 27, stk. 5, i
Rettens procesreglement er den refererende dommer blevet tilknyttet Tredje Afdeling, hvortil
neerveerende sag folgelig er blevet henvist.

Ved processkrift indleveret til Rettens Justitskontor den 21. januar 2020 fremsatte sagsogeren et
nyt anbringende i medfor af procesreglementets artikel 84. Kommissionen, Afviklingsinstansen,
Kongeriget Spanien, Parlamentet, Radet og Banco Santander har indgivet deres bemeerkninger
inden for de fastsatte frister.

Efter forslag fra Tredje Afdeling besluttede Retten i henhold til procesreglementets artikel 28 at
henvise sagen til et udvidet dommerkollegium.

Ved dokument indleveret til Rettens Justitskontor den 2. oktober 2020 fremlagde sagsogeren et
nyt bevis i medfer af procesreglementets artikel 85, stk. 3. Kommissionen, Afviklingsinstansen,
Kongeriget Spanien, Parlamentet, Rddet og Banco Santander har indgivet deres bemzerkninger
inden for den fastsatte frist.

Den 16. marts 2021 har Retten, i forbindelse med de foranstaltninger med henblik pa sagens
tilretteleeggelse, der er fastsat i procesreglementets artikel 89, opfordret Afviklingsinstansen til at
fremleegge flere dokumenter. Ved skrivelse af 30. marts 2021 svarede Afviklingsinstansen, at de
onskede dokumenter var delvist fortrolige, og at de ville kunne fremleegges, hvis Retten vedtog en
foranstaltning med henblik pa bevisoptagelse.
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Ved dokument indleveret til Rettens Justitskontor den 19. april 2021 indleverede sagsogeren et nyt
bevis og en anmodning om foranstaltninger med henblik pa sagens tilretteleeggelse.
Kommissionen, Afviklingsinstansen, Parlamentet, Rddet og Banco Santander har indgivet deres
bemzerkninger inden for den fastsatte frist.

Ved kendelse af 12. maj 2021, palagde Retten Afviklingsinstansen i henhold dels til artikel 24,
stk. 1, i statutten for Den Europeeiske Unions Domstol, dels til procesreglementets artikel 91,
litra b), artikel 92, stk. 3, samt artikel 103, at fremleegge fuldsteendige versioner af
afviklingsordningen, af veerdianseettelse 2, af ECB’s vurdering af 6. juni 2017 vedrgrende Banco
Populars situation som nedlidende eller forventelig ngdlidende, af Banco Populars skrivelse af
6. juni 2017 til ECB, herunder bilagene hertil, og af ECB’s skrivelse af 18. maj 2017 til Banco
Popular. Retten palagde ligeledes Afviklingsinstansen at fremleegge de ikke-fortrolige versioner af
Banco Populars skrivelse af 6. juni 2017 til ECB, herunder bilaget hertil, og af ECB’s skrivelse af
18. maj 2017 til Banco Popular.

Ved dokument indleveret til Rettens Justitskontor den 17. maj 2021 fremsatte sagsegeren en
anmodning om foranstaltninger med henblik pa sagens tilretteleeggelse. Kommissionen,
Afviklingsinstansen, Kongeriget Spanien, Parlamentet, Rddet og Banco Santander har indgivet
deres bemeerkninger inden for den fastsatte frist.

Ved kendelse af 9. juni 2021 fjernede Retten de fortrolige versioner af de dokumenter, som
Afviklingsinstansen havde fremlagt til opfyldelse af kendelsen af 12. maj 2021, fra sagsakterne og
fremsendte Banco Populars skrivelse af 6. juni 2017 til ECB uden bilaget hertil til sagsogeren
samt til Kongeriget Spanien, Parlamentet, Rddet og Banco Santander.

Da to medlemmer af Tredje Udvidede Afdeling har forfald, har Rettens preesident udpeget to
andre dommere, for at afdelingen kan veere beslutningsdygtig.

Parterne har afgivet mundtlige indleeg og besvaret sporgsmal fra Retten i retsmedet den
17. juni 2021.

Ved processkrift indleveret til Rettens Justitskontor den 30. juli 2021 fremsatte sagsogeren en
anmodning om genabning af retsforhandlingernes mundtlige del i henhold til procesreglementets
artikel 113, stk. 2, litra c). Ved afgorelse af 27. august 2021 forkastede formanden for Rettens
Tredje Udvidede Afdeling denne anmodning, idet ingen af betingelserne i procesreglementets
artikel 113, stk. 2, var opfyldt i det foreliggende tilfeelde, da de omsteendigheder, hvorpa
sagsogeren stottede sin anmodning om gendabning af retsforhandlingernes mundtlige del, ikke
kunne veere af afggrende betydning for Rettens afgorelse.

Sagsegeren har nedlagt folgende pastande:

— Afviklingsordningen og afgerelse 2017/1246 (herefter, under ét, »de anfeegtede afgorelser«)
annulleres.

— Afviklingsinstansen tilpligtes at betale sagsomkostningerne.
Kommissionen og Afviklingsinstansen har nedlagt folgende pastande:

— Frifindelse.
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— Sagsegeren tilpligtes at betale sagsomkostningerne.

Kongeriget Spanien, Radet og Banco Santander har nedlagt folgende pastande:
— Frifindelse.

— Sagsegeren tilpligtes at betale sagsomkostningerne.

Parlamentet har nedlagt felgende pastande:

— Segsmalet afvises, for sa vidt som det er baseret pad ulovlighedsindsigelserne i forordning
nr. 806/2014.

— Sagsegeren tilpligtes at betale sagsomkostningerne.

IV. Retlige bemzrkninger

A. Det nye bevis af 19. april 2021

Ved processkrift indleveret til Retten den 19. april 2021 fremlagde sagsegeren et nyt bevis i
henhold til procesreglementets artikel 85, stk. 3. Dette bevis vedrerer en anmodning om
aktindsigt i de dokumenter, som sagsegeren fremsendte til Afviklingsinstansen den 4. maj 2018,
med henblik pa at opna den endelige efterfolgende veerdianseettelse af Banco Popular og
Afviklingsinstansens svar af 19. juni 2018.

Kommissionen, Afviklingsinstansen og Banco Santander har gjort geeldende, at disse dokumenter
ikke er relevante for denne tvist.

Ifolge procesreglementets artikel 85, stk. 3, kan hovedparterne i undtagelsestilfeelde fremleegge
eller anfore yderligere beviser, inden retsforhandlingernes mundtlige del er afsluttet, forudsat at
den forsinkede paberabelse af beviserne begrundes.

Ifolge fast retspraksis skal lovligheden af en unionsretsakt bedemmes pa grundlag af de faktiske og
retlige omsteendigheder, der foreld pa den dato, da retsakten blev vedtaget (jf. dom af 3.9.2015,
Inuit Tapiriit Kanatami m.fl. mod Kommissionen, C-398/13 P, EU:C:2015:535, preemis 22 og den
deri neevnte retspraksis). Heraf folger, at det er udelukket, at der ved bedemmelsen af retsaktens
lovlighed tages omstendigheder i betragtning, som er indtruffet efter det tidspunkt, hvor
EU-retsakten blev vedtaget (jf. dom af 17.12.2014, Si.mobil mod Kommissionen, T-201/11,
EU:T:2014:1096, preemis 64 og den deri neevnte retspraksis).

Det konstateres blot, at det nye bevis, som sagsegeren har fremlagt, vedrerer en skriftveksling
mellem sagsogeren og Afviklingsinstansen vedrerende en begeering om aktindsigt i dokumenter
fra maj og juni 2018. Disse dokumenter kan derfor ikke rejse tvivl om lovligheden af de anfeegtede
afgorelser, eftersom de ligger leenge efter vedtagelsen af disse.

Sagsegeren har heller ikke forklaret, hvilke oplysninger i denne skriftveksling, der ville veere

relevante for lgsningen af tvisten, og har ikke angivet, hvilket argument i steevningen eller
replikken der underbygges af denne korrespondance.
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Det ma derfor antages, at det nye bevis, som sagsogeren fremlagde den 19. april 2021, ikke er
relevant med henblik pa at vurdere lovligheden af de anfegtede afgerelser, uden at det er
nedvendigt at undersoge, om sagsegeren har begrundet den sene fremleeggelse af disse
dokumenter, der, henset til den anforte dato, allerede var til radighed for sagsegeren inden
indleveringen af replikken.

B. Realiteten

Til stotte for sogsmélet har sagsogeren i stevningen fremfert ti anbringender. Det forste
anbringende vedrorer tilsideszettelse af begrundelsespligten og af retten til forsvar, der er fastsat i
artikel 15 og artikel 296 TEUF og i artikel 42 og artikel 47 i Den Europeeiske Unions charter om
grundleeggende rettigheder (herefter »chartret«). Det andet anbringende vedrerer tilsidesaettelse
af princippet nemo auditur propriam turpitudinem allegans og af artikel 88 i forordning
nr. 806/2014. Det tredje anbringende vedrerer en ulovlighedsindsigelse, for s& vidt som artikel 21
og artikel 24 i forordning nr. 806/2014 tilsideseetter principperne vedrgrende delegation af
befajelser. Det fjerde anbringende vedrerer en ulovlighedsindsigelse, for sa vidt som artikel 15 og
artikel 22 i forordning nr. 806/2014 tilsideszetter ejendomsretten, der er fastsat i chartrets
artikel 17, og det i artikel 5, stk. 4, TEU fastsatte proportionalitetsprincip. Det femte anbringende
vedrgrer en ulovlighedsindsigelse, for sa vidt som artikel 18 og artikel 20 i forordning nr. 806/2014
tilsideseetter retten til at blive hort, der er fastsat i chartrets artikel 17 og artikel 41. Det sjette
anbringende vedrerer tilsideseettelse af ejendomsretten, der er fastsat i chartrets artikel 17, og
tilsideseettelse af artikel 5, stk. 4, TEU. Det syvende anbringende vedrerer tilsideseettelse af retten
til at blive hort, der er fastsat i chartrets artikel 17 og artikel 41. Det ottende anbringende vedrorer
tilsideseettelse af artikel 18 i forordning nr. 806/2014, af omsorgspligten og af artikel 296 TEUF.
Det niende anbringende vedrorer tilsideseettelse af artikel 14 og af artikel 20 i forordning
nr. 806/2014, af omsorgspligten og af artikel 296 TEUF. Det tiende anbringende vedrerer
tilsideseettelse af artikel 14 i forordning nr. 806/2014, af omsorgspligten og af artikel 296 TEUF.

I replikken har sagsegeren fremfort to nye anbringender. Det 11. anbringende vedrerer
tilsideseettelse af artikel 20, stk. 14, i forordning nr. 806/2014, sammenholdt med samme
forordnings artikel 20, stk. 11 og 15, samt tilsideseettelse af veesentlige formforskrifter. Det 12.
anbringende vedrorer tilsideseettelse af artikel 20, stk. 1, i forordning nr. 806/2014, sammenholdt
med samme forordnings artikel 20, stk. 3 og 5.

Indledningsvis bemeerkes, at der i retspraksis er sket en afgreensning af omfanget af Rettens
provelse savel i situationer, hvor den anfeegtede retsakt er baseret pa en vurdering af faktuelle
forhold af videnskabelig og teknisk meget kompliceret karakter, som nar der er tale om
komplekse gkonomiske vurderinger.

Hvad for det forste angér situationer, hvor Unionens myndigheder har en bred skensmargen,
navnlig vedrerende vurderingen af faktuelle forhold af videnskabelig og teknisk meget kompliceret
karakter, til at bestemme karakteren og omfanget af sine tiltag, ber Unionens retsinstanser
begreense sig til at undersege, om udovelsen af dette skon er beheeftet med en abenbar fejl, om
der foreligger magtfordrejning, eller om disse myndigheder abenbart har overskredet greenserne
for deres skon. I en sddan situation kan Unionens retsinstanser séledes ikke seette deres egen
vurdering af de faktiske omsteendigheder af videnskabelig og teknisk karakter i stedet for
Unionens myndigheders, som efter EUF-traktaten varetager denne opgave alene (dom af
21.7.2011, Etimine, C-15/10, EU:C:2011:504, preemis 60, og af 7.3.2013, Bilbaina de Alquitranes
m.fl. mod ECHA, T-93/10, EU:T:2013:106, preemis 76; jf. ligeledes dom af 11.5.2017, Deza mod
ECHA, T-115/15, EU:T:2017:329, preemis 163 og den deri naevnte retspraksis).
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Hvad for det andet angar den kontrol, som Unionens retsinstanser foretager af Unionens
myndigheders komplicerede okonomiske vurderinger, er dette en begrenset kontrol, der
nodvendigvis ma begreaenses til en efterprovelse af, om formforskrifterne er overholdt, om
begrundelsen er tilstreekkelig, om de faktiske omstendigheder er materielt rigtige, og om der
foreligger et abenbart urigtigt sken eller magtfordrejning. Inden for rammerne af denne kontrol
tilkommer det derfor heller ikke Unionens retsinstanser at sette deres eget skonomiske skon i
stedet for det skon, der er foretaget af den kompetente EU-myndighed (jf. i denne retning dom af
11.7.1985, Remia m.fl. mod Kommissionen, 42/84, EU:C:1985:327, premis 34, af 10.12.2020,
Comune di Milano mod Kommissionen, C-160/19 P, EU:C:2020:1012, preemis 100 og den deri
neevnte retspraksis, og af 16.1.2020, Iberpotash mod Kommissionen, T-257/18, EU:T:2020:1,
preemis 96 og den deri neevnte retspraksis).

Da de afgorelser, som Afviklingsinstansen skal treeffe inden for rammerne af en
afviklingsprocedure, er baseret pa yderst komplekse gkonomiske og tekniske vurderinger, ma det
antages, at de principper, der fremgar af den ovenfor i preemis 115 og 116 neevnte retspraksis,
finder anvendelse pa den kontrol, som retsinstansen skal foretage.

Selv om Afviklingsinstansen er tillagt et skon pa det skonomiske og tekniske omrade, indebeerer
dette imidlertid ikke, at Unionens retsinstanser skal atholde sig fra at kontrollere
Afviklingsinstansens fortolkning af de oplysninger af gkonomisk art, som dens afgorelse er baseret
pa. Som Domstolen har fastslaet, skal Unionens retsinstanser, selv i tilfeelde, der omhandler
komplekse vurderinger, derfor ikke blot tage stilling til den materielle ngjagtighed af de beviser,
der henvises til, samt oplysningernes troveerdighed og sammenheeng, men ligeledes kontrollere,
om disse oplysninger udger alle de relevante oplysninger, som skal tages i betragtning i
forbindelse med en vurdering af en kompleks situation, og om disse oplysninger taler til stotte for
de heraf dragne konklusioner (jf. dom af 22.11.2007, Spanien mod Lenzing, C-525/04 P,
EU:C:2007:698, preemis 57 og den deri neevnte retspraksis, af 26.3.2019, Kommissionen mod
Italien, C-621/16 P, EU:C:2019:251, preemis 104 og den deri neevnte retspraksis, og af 10.12.2020,
Comune di Milano mod Kommissionen, C-160/19 P, EU:C:2020:1012, preemis 115 og den deri
neevnte retspraksis).

For at godtgere, at Afviklingsinstansen har begdet en abenbar fejl ved vurderingen af
omstendighederne, der kan begrunde, at afviklingsordningen annulleres, skal sagsogerens
beviser veere tilstraekkeligt steerke til at bevirke, at de vurderinger, der ligger til grund for denne
ordning, bliver usandsynlige (jf. analogt dom af 14.6.2018, Lubrizol France mod Radet,
C-223/17 P, ikke trykt i Sml., EU:C:2018:442, preemis 39, af 12.12.1996, AIUFFASS og AKT mod
Kommissionen, T-380/94, EU:T:1996:195, preemis 59, og af 13.12.2018, Comune di Milano mod
Kommissionen, T-167/13, EU:T:2018:940, preemis 108 og den deri neevnte retspraksis).

Retten finder det hensigtsmeessigt forst at undersege de ulovlighedsindsigelser, der er fremsat i det
tredje, det fjerde og det femte anbringende, derefter det ottende anbringende og endelig de ovrige
anbringender.

1. Det tredje anbringende om en ulovlighedsindsigelse, for sa vidt som artikel 21 og 24 i
forordning nr. 806/2014 tilsidescetter principperne om delegation af befojelser

Sagsegeren har gjort geeldende, at artikel 21 og 24 i forordning nr. 806/2014 tilsideseetter de
principper, der er fastsat i dom af 13. juni 1958, Meroni mod Den Hgje Myndighed (9/56,
EU:C:1958:7), og af 22. januar 2014, Det Forenede Kongerige mod Parlamentet og Radet
(C-270/12, EU:C:2014:18), vedrerende institutionernes delegation af befgjelser. Den delegation
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til Afviklingsinstansen af befgjelsen til nedskrivning og konvertering af kapitalinstrumenter, der er
fastsat i artikel 21 i forordning nr. 806/2014, og af befgjelsen vedrerende virksomhedssalg, der er
fastsat i samme forordnings artikel 24, overholder ikke de tre betingelser, der er fastsat i disse
domme, dvs. at formalene ikke er fastlagt preecist, at omstendighederne og de betingelser,
hvorunder disse befgjelser vil kunne udeves, ikke er afgreenset, og at overholdelsen af
proportionalitetsprincippet ikke er sikret.

Kommissionen, Parlamentet og Radet har i det veesentlige gjort geeldende, at EU-lovgiver ikke har
delegeret skensmeessige befojelser til Afviklingsinstansen, for sa vidt som Afviklingsinstansens
afviklingsordning kun har bindende retsvirkninger, hvis den godkendes af Kommissionen eller
Rédet. De befojelser, der er fastsat i artikel 21 og 24 i forordning nr. 806/2014, kreever
Kommissionens godkendelse i overensstemmelse med dom af 13. juni 1958, Meroni mod Den
Hoje Myndighed (9/56, EU:C:1958:7). Da befgjelsen til at treffe afgerelse om spergsmal, der
indebeerer skensmeessige vurderinger, er forbeholdt Kommissionen eller Radet, patager
sidstneevnte sig saledes det retlige og politiske ansvar for at fastleegge Unionens afviklingspolitik.

Det bemzerkes, at traktaterne ikke indeholder nogen bestemmelser om tildeling af kompetencer til
et EU-organ, -kontor eller -agentur. Saledes neevner hverken artikel 290 TEUF vedrerende
delegation af lovgivningsbefgjelsen i lovgivningsmeessige retsakter til Kommissionen eller
artikel 291 TEUF, som tilleegger medlemsstaterne, Kommissionen og, under begrensede
omstendigheder, Radet gennemforelsesbefgjelser, agenturer (forslag til afgerelse fra
generaladvokat Jadskinen i sagen Det Forenede Kongerige mod Parlamentet og Radet, C-270/12,
EU:C:2013:562, punkt 75).

Det er saledes retspraksis, og navnlig dom af 13. juni 1958, Meroni mod Den Hgje Myndighed
(9/56, EU:C:1958:7), der har opstillet principperne for delegation af befgjelser. Derneest anvendte
dom af 22. januar 2014, Det Forenede Kongerige mod Parlamentet og Radet (C-270/12,
EU:C:2014:18), disse principper i et tilfeelde, hvor et agentur var blevet tildelt selvsteendige
befajelser af EU-lovgiver.

I preemis 41 i dommen af 22. januar 2014, Det Forenede Kongerige mod Parlamentet og Radet
(C-270/12, EU:C:2014:18), udtalte Domstolen, at den i dommen af 13. juni 1958, Meroni mod
Den Hgje Myndighed (9/56, EU:C:1958:7), i det veesentlige havde fremheevet, at folgerne af en
kompetencedelegation er meget forskellige athengig af, om den omfatter
gennemforelsesbefojelser, som er klart afgreensede, og hvis udevelse derfor kan kontrolleres ngje
i forhold til de objektive kriterier, som en delegerende myndighed har fastsat, eller om det drejer
sig om »en diskretioneer befgjelse, der indebeerer en hgj grad af frit sken, som — atheengig af den
brug, som geres heraf — dbner mulighed for en virkelig ekonomisk politik«.

Domstolen tilfgjede, at den i dom af 13. juni 1958, Meroni mod Den Hgje Myndighed (9/56,
EU:C:1958:7), ligeledes havde anfort, at en delegation af den forstneevnte art ikke kan have nogen
folelig indflydelse pa folgerne af udevelsen af de befgjelser, den angér, mens en delegation af den
anden art, hvor den delegerende myndigheds valg erstattes af dem, som treeffes af den myndighed,
der har faet kompetencen, indebeerer en »egentlig ansvarsforskydning« (dom af 22.1.2014, Det
Forenede Kongerige mod Parlamentet og Radet, C-270/12, EU:C:2014:18, preemis 42).

Indledningsvis bemzerkes, at den procedure for vedtagelse af afviklingsforanstaltninger, som

lovgiver indferte i forordning nr. 806/2014, fulgte efter de bemeerkninger, som Rédets Juridiske
Tjeneste havde fremsat i en udtalelse af 7. oktober 2013 vedrerende Kommissionens forslag til
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forordning, der havde til formal at vurdere, om den procedure, der oprindeligt var fastsat i
forslaget til forordning, var forenelig med principperne om delegering af befgjelser, sdledes som
disse blev fortolket i dom af 13. juni 1958, Meroni mod Den Hgje Myndighed (9/56, EU:C:1958:7).

I det forslag til forordning, der blev behandlet i denne udtalelse, var kompetencefordelingen
mellem Kommissionen og Afviklingsinstansen oprindeligt forskellig fra den, der endeligt blev
lagt til grund i forordning nr. 806/2014. Kommissionen havde bl.a. befgjelse til at paleegge en
enhed at lade sig afvikle, at fastleegge en ramme for anvendelsen af afviklingsinstrumenterne og at
afgere, om og hvordan befgjelser til nedskrivning og konvertering af kapitalinstrumenter skulle
anvendes, og Afviklingsinstansen havde i overensstemmelse med de af Kommissionen fastsatte
rammer kompetence til at vedtage afgorelser rettet til de nationale afviklingsmyndigheder.

Rédets Juridiske Tjeneste bemserkede i sin udtalelse, at visse foranstaltninger, som
Afviklingsinstansen kunne inkludere i en afviklingsafgerelse, ikke var tilstreekkeligt preecise.
Rédets Juridiske Tjeneste var af den opfattelse, at den generelle opbygning af og strukturen i
forslaget til forordning, hvori Kommissionen vedtager den grundleggende afviklingsafgorelse og
Afviklingsinstansen er forpligtet til at handle inden for rammerne af de kriterier, der er fastsat af
Kommissionen, var i overensstemmelse med EU-retten, saledes som denne er fortolket i dom af
13. juni 1958, Meroni mod Den Hgje Myndighed (9/56, EU:C:1958:7). Radets Juridiske Tjeneste
fandt imidlertid, at Afviklingsinstansens befgjelser til at gennemfore afviklingsinstrumenterne og
dens afggrelser i et vist omfang syntes at veere skensmeessig og at ga videre end udevelsen af rent
tekniske befgjelser. Den konkluderede, at det derfor kunne veere nedvendigt enten at indfoje
andre bestemmelser i forordningen med det formal at give en korrekt ramme for
Afviklingsinstansens anvendelse af afviklingsinstrumenterne eller at inddrage en EU-institution,
der er tillagt gennemforelsesbefgjelser, i udovelsen af disse befgjelser.

EU-lovgiver endrede, under hensyntagen til denne udtalelse fra Radets Juridiske Tjeneste,
mekanismen for vedtagelse af afviklingsforanstaltninger. For sa vidt som vedtagelsen af en
afviklingsforanstaltning indebeerer en skensbefgjelse, har lovgiver forbeholdt en institution og
ikke Afviklingsinstansen denne kompetence.

Dette fremgar navnlig af 24. og 26. betragtning til forordning nr. 806/2014, der lyder séledes:

»(24) Eftersom det kun er EU-institutionerne, der mé fastleegge Unionens afviklingspolitik, og
der fortsat er en skeonsbefojelse i forbindelse med vedtagelsen af hver enkelt
afviklingsordning, er det nedvendigt at serge for tilstreekkelig inddragelse af Radet og
Kommissionen, som er de institutioner, der kan udeve gennemforelsesbefgjelser i
overensstemmelse med artikel 291 [TEUF]. Vurderingen af de skensmeessige aspekter af
afviklingsafgerelser truffet af Afviklingsinstansen ber foretages af Kommissionen. I
betragtning af den betydelige indvirkning, afviklingsafgerelser har pa medlemsstaternes
finansielle stabilitet og pa Unionen som helhed savel som pa medlemsstaternes
finanspolitiske suvereenitet, er det vigtigt, at Radet tilleegges gennemforelsesbefgjelser til
at treeffe visse afgorelser i forbindelse med afviklingen. Det ber saledes veere op til Radet
efter forslag fra Kommissionen at udeve effektiv kontrol med Afviklingsinstansens
vurdering af, at der er tale om almene hensyn, samt at vurdere veesentlige sendringer af det
belgb, der skal anvendes fra Afviklingsfonden i forbindelse med en konkret
afviklingsforanstaltning. [...]
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(26) [..] Hvis den mener, at alle kriterier for udlesning af afvikling er opfyldt, ber
Afviklingsinstansen vedtage afviklingsordningen. Proceduren for vedtagelse af
afviklingsordningen, som omfatter badde Kommissionen og Radet, styrker
Afviklingsinstansens nedvendige operationelle uathseengighed, samtidig med at princippet
om delegation af befgjelser til agenturer som fortolket af Den Europeeiske Unions Domstol
[...] respekteres. Derfor fastsetter denne forordning, at den afviklingsordning, som
Afviklingsinstansen har vedtaget, kun treeder i kraft, safremt der inden for en frist pa 24
timer efter vedtagelsen i Afviklingsmekanismen ikke er nogen indsigelser fra Radets eller
Kommissionens side, eller safremt afviklingsordningen godkendes af Kommissionen. Det
grundlag, pa hvilket Radet kan gore indsigelse efter forslag fra Kommissionen mod
Afviklingsinstansens afviklingsordning, ber udelukkende veere begreenset til almene
hensyn og til vesentlige endringer fra Kommissionens side af det belgb, som
Afviklingsinstansen foreslar at anvende fra Afviklingsfonden. [..] I sin egenskab af
observateor pa Afviklingsinstansens meder ber Kommissionen lgbende kontrollere, at den
afviklingsordning, Afviklingsinstansen har vedtaget, er i fuldsteendig overensstemmelse
med denne forordning, at den tilsikrer en passende balance mellem de forskellige mal og
interesser, der er pa spil, at den respekterer almene hensyn, samt at det indre markeds
integritet bevares. I betragtning af at afviklingsforanstaltninger kreever en meget hurtig
beslutningsproces, bor Ridet og Kommissionen samarbejde teet, og Radet bor ikke gentage
det forberedende arbejde, som Kommissionen allerede har udfert. [...]«

Hvad angar afviklingsproceduren bestemmer artikel 18, stk. 7, i forordning nr. 806/2014 saledes,
at Kommissionen enten skal godkende eller gore indsigelse mod ordningen hvad angar de
skensmeessige aspekter og at en afviklingsordning kun kan treede i kraft, hvis hverken Réadet eller
Kommissionen gor indsigelse inden 24 timer efter Afviklingsinstansens fremsendelse af
ordningen.

I medfor af artikel 18, stk. 7, i forordning nr. 806/2014 er det herefter nedvendigt, at en
EU-institution, dvs. Kommissionen eller Radet, godkender afviklingsordningen vedrorende dens
skeonsmeessige aspekter, for at denne kan fa retsvirkninger. EU-lovgiver har saledes tillagt en
institution det retlige og politiske ansvar for at fastleegge Unionens afviklingspolitik og derved
undga en »egentlig ansvarsforskydning« som omhandlet i dom af 13. juni 1958, Meroni mod Den
Hoje Myndighed (9/56, EU:C:1958:7).

Som Kommissionen, Parlamentet og Rédet har gjort geeldende, har EU-lovgiver ved at fastseette
den procedure for vedtagelse af en afviklingsforanstaltning, der er fastsat i forordning
nr. 806/2014, og ved udtrykkeligt at forbeholde afgerelsen om en sadan foranstaltnings
diskretionzere aspekter for EU-institutionerne, ikke delegeret nogen selvsteendig befojelse til
Afviklingsinstansen.

I lyset af disse betragtninger skal de befgjelser, der er tillagt Afviklingsinstansen ved artikel 21 i
forordning nr. 806/2014 vedrerende befojelsen til nedskrivning og konvertering af
kapitalinstrumenter og ved samme forordnings artikel 24 vedrerende virksomhedssalgsveerktgjet,
som er omhandlet i den af sagsggeren rejste ulovlighedsindsigelse, underseges.

Indledningsvis bemeerkes, at valget af virksomhedssalgsveerktojet og udevelsen af befgjelsen til

nedskrivning eller konvertering af kapitalinstrumenter i forbindelse med en
afviklingsforanstaltning forudseetter, at de betingelser for vedtagelse af en afviklingsordning, der
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er fastsat i artikel 18, stk. 1, i forordning nr. 806/2014, er opfyldt. De indebeerer navnlig, at
afviklingsforanstaltningen er nedvendig i almenhedens interesse som omhandlet i artikel 18,
stk. 1, litra c), i forordning nr. 806/2014.

I medfor af artikel 18, stk. 7, tredje afsnit, litra a), i forordning nr. 806/2014 kan Kommissionen,
efter at Afviklingsinstansen har fremsendt afviklingsordningen, foresla Radet at gore indsigelse
mod afviklingsordningen med den begrundelse, at den af Afviklingsinstansen vedtagne ordning
ikke opfylder kriteriet om almene hensyn som omhandlet i denne artikels stk. 1, litra c).

Overholdelsen af den betingelse, der er fastsat i artikel 18, stk. 1, litra c), i forordning nr. 806/2014,
er en forudseetning for beslutningen om at underkaste et institut en afviklingsprocedure, og
kontrollen med, at foranstaltningen er nedvendig i almenhedens interesse, indebeerer udovelse af
en skonsbefgjelse, som indebzrer en vid skensmargen. Af denne grund har EU-lovgiver
udtrykkeligt tillagt Kommissionen, og eventuelt Radet, og ikke Afviklingsinstansen, kontrollen
med overholdelsen af denne betingelse.

I artikel 18, stk. 5, i forordning nr. 806/2014 bestemmes, at »[m]ed henblik pa anvendelsen af
neerveerende artikels stk. 1, litra c), anses en afviklingsforanstaltning for at veere begrundet i
almene hensyn, hvis den er nedvendig for at opfylde og star i rimeligt forhold til et eller flere af
afviklingsmalene, jf. artikel 14, og en handtering af enheden som led i almindelig
insolvensbehandling ikke ville opfylde afviklingsmalene i samme omfang«.

Artikel 14, stk. 1, i forordning nr. 806/2014 bestemmer:

»Néar Afviklingsinstansen, Radet, Kommissionen og, nar det er relevant, de nationale
afviklingsmyndigheder handler som led i afviklingsproceduren, jf. artikel 18, tager de inden for
rammerne af deres respektive ansvarsomrader hensyn til de afviklingsmal, afviklingsveerktojer og
afviklingsbefgajelser, som de finder bedst opfylder de afviklingsmal, der er relevante i betragtning af
sagens omsteendigheder.«

Det fremgar heraf, at det tilkommer Kommissionen, i forbindelse med dens vurdering af
overholdelsen af kriteriet om almene hensyn, at vurdere, om valget af afviklingsinstrument og om
befgjelsen til at nedskrive eller konvertere kapitalinstrumenterne er egnede og star i forhold til
malene med afviklingen. Det fremgar ligeledes heraf, at Kommissionen skal vurdere, om den af
Afviklingsinstansen patenkte afviklingsordning er tilpasset den pageldende enheds sezerlige
omstendigheder, bl.a. henset til grundene til, at sidstneevnte enhed blev anset for at veere
nedlidende eller forventeligt nedlidende.

Det ma derfor, for det forste, fastslas, at valget af det virksomhedssalgsveerktoj, der er fastsat i
artikel 24 i forordning nr. 806/2014 som afviklingsinstrument, bidrager til foranstaltningens
proportionalitet, henset til kriteriet om almene hensyn, og at forordning nr. 806/2014 udtrykkeligt
bestemmer, at det tilkommer Kommissionen enten at godkende det eller at gare indsigelse. Det
ma derfor antages, at denne artikel ikke tilleegger Afviklingsinstansen nogen skensbefgjelse.

Hvad for det andet angdr udevelsen af befgjelsen til nedskrivning eller konvertering af
kapitalinstrumenter, jf. artikel 21 i forordning nr. 806/2014, bemeerkes, at denne artikel foretager
talrige henvisninger til proceduren i samme forordnings artikel 18, bla. i artikel 21, stk. 9, som
bestemmer, at »[h]vis en eller flere af betingelserne i stk. 1 er opfyldt, og betingelserne i
artikel 18, stk. 1, ligeledes er opfyldt, finder den i artikel 18, stk. 6, 7 og 8, fastsatte procedure
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anvendelse«. Afggrelsen om at nedskrive eller konvertere den pageldende enheds
kapitalinstrumenter er saledes underlagt proceduren for vedtagelse af afviklingsordningen i
artikel 18 i forordning nr. 806/2014 og navnlig Kommissionens godkendelse.

Desuden er befgjelsen til nedskrivning eller konvertering af kapitalinstrumenter en del af de
afviklingsbefojelser, der er omhandlet i artikel 14, stk. 1, i forordning nr. 806/2014, hvis
anvendelse skal std i rimeligt forhold til afviklingens formal, og som henhgrer under
Kommissionens vurdering af, om kriteriet om almene hensyn er opfyldt. Det ma derfor fastslas, at
artikel 21 i forordning nr. 806/2014 ikke giver Afviklingsinstansen nogen skensbefgjelse.

Det skal i ovrigt bemeerkes, at valget af virksomhedssalgsveerktojet og udevelsen af befgjelsen til
nedskrivning eller konvertering af kapitalinstrumenter i disses egenskab af vaesentlige elementer i
afviklingsordningen kun har retsvirkninger, hvis en EU-institution, dvs. Kommissionen eller
Rédet, har godkendt dem.

Det ma folgelig fastslas, at artikel 21 og 24 i forordning nr. 806/2014 ikke indeholder en delegation
af selvsteendige befgjelser til Afviklingsinstansen som omhandlet i dom af 13. juni 1958, Meroni
mod Den Hgje Myndighed (9/56, EU:C:1958:7).

Sagsogeren har med sine argumenter i det veesentlige gjort geeldende, at den delegation af
befojelser, der er tillagt Afviklingsinstansen ved artikel 21 og 24 i forordning nr. 806/2014, ikke
overholder de betingelser, der er opstillet i dom af 22. januar 2014, Det Forenede Kongerige mod
Parlamentet og Radet (C-270/12, EU:C:2014:18), neevnt i preemis 121 ovenfor.

For sa vidt som det er blevet fastslaet, at artikel 21 og 24 i forordning nr. 806/2014 ikke forte til
delegation af befgjelser til Afviklingsinstansen, finder de betingelser, som Domstolen opstillede i
dom af 22. januar 2014, Det Forenede Kongerige mod Parlamentet og Radet (C-270/12,
EU:C:2014:18), med henblik pa at vurdere, om en delegation af selvsteendige befgjelser, der var
blevet tildelt et agentur, var i overensstemmelse med de principper, der er opstillet i dom af
13. juni 1958, Meroni mod Den Hgje Myndighed (9/56, EU:C:1958:7), derfor ikke anvendelse i
den foreliggende sag. Folgelig er sagsogerens argumenter, hvorved det seoges fastsldet, at de i
denne dom opstillede betingelser ikke var opfyldt, irrelevante.

Det folger af det ovenfor anferte, at ulovlighedsindsigelsen vedrerende artikel 21 og 24 i
forordning nr. 806/2014 skal forkastes.

2. Det fjerde anbringende om en ulovlighedsindsigelse, for sd vidt som artikel 15 og 22 i
Sforordning nr. 806/2014 tilsidescetter ejendomsretten, der er fastsat i chartrets artikel 17, og
proportionalitetsprincippet, der er fastsat i artikel 5, stk. 4, TEU

Sagsegeren har pé grundlag af artikel 277 TEUF rejst en ulovlighedsindsigelse vedrerende
artikel 15 og 22 i forordning nr. 806/2014. Sagsegeren har i det veesentlige gjort geeldende, at disse
bestemmelser, for sa vidt som de tvinger aktioneererne til forst at beere tabene under alle
omsteendigheder, tilsideseetter dels den ejendomsret, der er sikret ved chartrets artikel 17, uden
at denne restriktion kan anses for begrundet i henhold til chartrets artikel 52, stk. 1, dels
proportionalitetsprincippet, der er sikret ved artikel 5, stk. 4, TEU.

Sagsegeren har gjort geeldende, at artikel 15 og 22 i forordning nr. 806/2014 indskreenker

aktioneerernes ejendomsret, for s& vidt som disse sidstneevnte er forpligtet til at beere de tab, der
folger af afviklingen. Disse artikler forhindrer, at der seges mindre restriktive lgsninger, og
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opfylder derfor ikke de betingelser, der er fastsat i chartrets artikel 52, stk. 1. Sagsegeren har i
denne henseende anfort, at det ikke er muligt at godtgere en generel formodning for, at der
foreligger almene hensyn, som bevirker, at tabene forst skal beeres af aktioneererne, uden
mulighed for at undersgge andre foranstaltninger. Sagsegeren er af den opfattelse, at den
offentlige myndighed ber kunne vurdere almenhedens interesse i ikke at anvende offentlige
midler eller ikke at anvende Afviklingsinstansen i hvert enkelt konkrete tilfeelde, under
hensyntagen til situationen for de offentlige finanser, til markedssituationen, til den gkonomiske
kontekst samt til instituttets solvens.

Sagsegeren har ligeledes gjort geeldende, at artikel 15 og 22 i forordning nr. 806/2014 tilsideseetter
det proportionalitetsprincip, der er sikret ved artikel 5, stk. 4, TEU, for sa vidt som
Afviklingsinstansen i hvert enkelt tilfeelde skal kunne efterprove, om der er en offentlig interesse
i, at tabene beeres af aktioneererne, eller om ejendomsretten skal have forrang i forhold til
omstendighederne i hvert enkelt tilfeelde. Disse artikler fastseetter ligeledes en
forskelsbehandling mellem de forskellige kategorier af kreditorer, bl.a. henset til artikel 27, stk. 3,
i forordning nr. 806/2014.

Indledningsvis bemseerkes, at de bestemmelser, som sagsegeren bestrider lovligheden af,
indeholder almindelige principper, der regulerer afviklingen eller afviklingsveerktojerne.

Artikel 15, stk. 1, i forordning nr. 806/2014 bestemmer:

»Nar Afviklingsinstansen, Radet, Kommissionen samt, hvis det er relevant, de nationale
afviklingsmyndigheder handler som led i afviklingsproceduren, jf. artikel 18, treeffer de alle
relevante foranstaltninger for at sikre, at afviklingsforanstaltningen iveerkseettes i
overensstemmelse med folgende principper:

a) [Alktioneererne i det institut, der er under afvikling, beerer forst tabene.

[...]«

Artikel 22, stk. 1, i forordning nr. 806/2014 bestemmer:

»Nar Afviklingsinstansen beslutter at anvende et afviklingsveerktej over for en enhed eller en koncern
som omhandlet i artikel 7, stk. 2, eller over for en enhed eller en koncern som omhandlet i artikel 7,
stk. 4, litra b), og artikel 7, stk. 5, hvis betingelserne for anvendelsen af disse stykker er opfyldt, og
denne afviklingsforanstaltning medferer, at kreditorerne lider tab, eller at deres fordringer
konverteres, giver Afviklingsinstansen de nationale afviklingsmyndigheder instruks om at udeve
befgjelsen til at nedskrive eller konvertere relevante kapitalinstrumenter i henhold til artikel 21
umiddelbart inden eller samtidigt med anvendelsen af afviklingsveerktejet.«

Det ma antages, at nedskrivningen og konverteringen af kapitalinstrumenterne, der er fastsat i
artikel 22 i forordning nr. 806/2014, udger en anvendelse af det princip om, at aktioneererne forst
beaerer tabene, der er fastsat i ssmme forordnings artikel 15.

Chartrets artikel 17, stk. 1, bestemmer:

»Enhver har ret til at besidde lovligt erhvervet ejendom, at anvende den, at treeffe dispositioner
hermed og at lade den ga i arv. Ingen ma bergves sin ejendom, medmindre det skonnes nedvendigt i
samfundets interesse, og det sker i de tilfeelde og pa de betingelser, der er fastsat ved lov, og mod

24 ECLL:EU:T:2022:315



158

159

160

161

162

163

164

Dom AF 1.6.2022 — saG T-628/17
AERIS INVEST MOD KOMMISSIONEN OG AFVIKLINGSINSTANSEN

rimelig og rettidig erstatning for tabet. Anvendelsen af ejendommen kan reguleres ved lov i det
omfang, det er nodvendigt af hensyn til almenvellet.«

Chartrets artikel 51, stk. 1, lyder saledes:

»Enhver begreensning i udevelsen af de rettigheder og friheder, der anerkendes ved dette charter, skal
veere fastlagt i lovgivningen og skal respektere disse rettigheders og friheders veesentligste indhold.
Under iagttagelse af proportionalitetsprincippet kan der kun indferes begreensninger, safremt disse er
nodvendige og faktisk svarer til mal af almen interesse, der er anerkendt af Den Europeiske Union,
eller et behov for beskyttelse af andres rettigheder og friheder.«

Det bemeerkes, at den ejendomsret, som sikres ved chartrets artikel 17, stk. 1, ifolge fast retspraksis
ikke er et absolut preerogativ, og at udevelsen heraf kan veere genstand for restriktioner, der er
begrundet i formal af almen interesse, som Unionen forfelger. Som det fremgér af chartrets
artikel 52, stk. 1, kan udevelsen af ejendomsretten folgelig underleegges begreensninger, forudsat
at sadanne begreensninger reelt er ngdvendige for at tilgodese almene hensyn, og forudsat at
begreensningerne ikke, nar henses til deres formal, indebeerer et uforholdsmeessigt og uantageligt
indgreb i det centrale indhold af de beskyttede rettigheder (jf. dom af 20.9.2016, Ledra Advertising
m.fl. mod Kommissionen og ECB, C-8/15 P — C-10/15 P, EU:C:2016:701, preemis 69 og 70 og den
deri neevnte retspraksis, af 16.7.2020, Adusbef m.fl., C-686/18, EU:C:2020:567, preemis 85, og af
23.5.2019, Steinhoff m.fl. mod ECB, T-107/17, EU:T:2019:353, preemis 100).

Det folger heraf, at ejendomsretten ikke er en absolut rettighed, men at den kan undergives
begrensninger, safremt disse er fastsat i de geeldende love, er ngdvendige for at na et mal af
almen interesse og star i rimeligt forhold til dette mal.

For det forste fremgar det af retspraksis, at finansielle tjenester har en central funktion i EU’s
okonomi. Banker og kreditinstitutter er en veesentlig finansieringskilde for de virksomheder, der
er aktive pa forskellige markeder. Endvidere er bankerne ofte indbyrdes forbundet, og mange af
dem opererer pa internationalt plan. Dette er arsagen til, at kriser, der rammer en eller flere
banker, risikerer hurtigt at sprede sig til andre banker, bade i hjemlandet og i andre
medlemsstater. Dette kan igen fa negative afsmittende virkninger for andre erhvervssektorer
(dom af 19.7.2016, Kotnik m.fl., C-526/14, EU:C:2016:570, premis 50, af 20.9.2016, Ledra
Advertising m.fl. mod Kommissionen og ECB, C-8/15 P — C-10/15 P, EU:C:2016:701, praemis 72,
og af 25.3.2021, Balgarska Narodna Banka, C-501/18, EU:C:2021:249, preemis 108).

Ifolge Domstolen er der tale om afgorende offentlige interesser, nar malet er at skabe stabilitet i
det finansielle system og samtidig undgd for store offentlige udgifter og mindske
konkurrencefordrejning (dom af 19.7.2016, Kotnik m.fl., C-526/14, EU:C:2016:570, preemis 69).

Domstolen har allerede fastsldet, at henset til mélet om at sikre banksystemets stabilitet i
eurozonen og til den overhaengende risiko for finansielle tab, som indskyderne i de to berorte
banker ville veere blevet udsat for, safremt disse banker var gaet fallit, kunne visse begreensninger
i ejendomsretten veere berettigede (jf. i denne retning dom af 20.9.2016, Ledra Advertising m.fl.
mod Kommissionen og ECB, C-8/15 P — C-10/15 P, EU:C:2016:701, preemis 74).

Domstolen har ligeledes fastslaet, at selv om det klart er af almen interesse at sikre en steerk og
konsekvent beskyttelse af investorer inden for EU, kan denne interesse ikke i alle tilfeelde anses
for at ga forud for den almene interesse i at sikre det finansielle systems stabilitet (dom af
19.7.2016, Kotnik m.fl., C-526/14, EU:C:2016:570, preemis 91, og af 8.11.2016, Dowling m.fl,,
C-41/15, EU:C:2016:836, preemis 54).
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I denne henseende fremgar det af 61. betragtning til forordning nr. 806/2014, at begreensningerne
af aktioneerernes og kreditorernes rettigheder bor veere i overensstemmelse med artikel 52 i
chartret og at afviklingsveerktgjerne derfor kun ber anvendes pa enheder, som er ngdlidende eller
forventeligt nedlidende, og kun nar det er nedvendigt for at forfolge malet om finansiel stabilitet i
almenhedens interesse.

Det bemeerkes, at artikel 15, stk. 1, og artikel 22, stk. 1, i forordning nr. 806/2014 udtrykkeligt
fastseetter, at de gennemfores som led i en afviklingsforanstaltning, hvilket indebeerer, at de
opfylder mélene for en afvikling.

I denne henseende bestemmer artikel 14, stk. 2, i forordning nr. 806/2014, at afviklingsmalene er:
at sikre viderefgrelsen af kritiske funktioner, at sikre kontinuiteten i de kritiske funktioner, at
undga betydelige negative konsekvenser for den finansielle stabilitet, navnlig ved at forebygge
afsmittende virkninger, at beskytte offentlige midler ved at minimere atheengigheden af
ekstraordinzeer finansiel stotte fra det offentlige, at beskytte indskydere og at beskytte kundernes
midler og aktiver.

Det ma derfor antages, at det formal, der forfolges med en afviklingsforanstaltning, der har til
formal at sikre det finansielle systems stabilitet, udger et mal af almen interesse, som i henhold til
den retspraksis, der er neevnt i preemis 162-164 ovenfor, kan begrunde visse begreensninger af
ejendomsretten. De begrensninger af aktioneerernes ejendomsret, som artikel 15 og 22 i
forordning nr. 806/2014 vil kunne medfere, opfylder dette samme mal af almen interesse, der er
anerkendt af Unionen, og kan derfor begrundes i overensstemmelse med kravene i chartrets
artikel 52, stk. 1.

For det andet bemzerkes, at anvendelsen af artikel 15 og 22 i forordning nr. 806/2014 forudseetter,
at betingelserne for vedtagelse af en afviklingsforanstaltning er opfyldt.

Hvad angar betingelserne for vedtagelse af en afviklingsforanstaltning fastseetter artikel 18, stk. 1, i
forordning nr. 806/2014, at den enhed, der er omfattet af afviklingsforanstaltningen, skal veere
nodlidende eller forventeligt nodlidende, at det ikke ser ud til, at nogen anden foranstaltning
iveerksat af den private sektor eller tilsyn over for enheden inden for en passende tidshorisont vil
kunne forhindre, at enheden bliver nedlidende, og at afviklingsforanstaltningen er nedvendig i
almenhedens interesse.

Det bemeerkes ligeledes, sdledes som dette bl.a. fremgar af artikel 18, stk. 8, i forordning
nr. 806/2014, at en afviklingsforanstaltning udger en alternativ lesning til en normal
insolvensprocedure.

Hvad angar bankernes aktioneerer har Domstolen fastslaet, at aktioneererne ifolge den almindelige
ordning, der geelder for aktioneerer i aktieselskaber, i fuld udstreekning pétager sig risikoen for
deres investeringer (dom af 19.7.2016, Kotnik m.fl., C-526/14, EU:C:2016:570, preemis 73).

Domstolen har pa omradet for statsstotte fastslaet, at eftersom aktioneererne er ansvarlige for
bankens geeld indtil dennes selskabskapital, kan den omsteendighed, at punkt 40-46 i meddelelsen
fra Kommissionen om statsstottereglernes anvendelse fra den 1. august 2013 pa
stotteforanstaltninger til fordel for banker i forbindelse med finanskrisen (»Bankmeddelelsen«)
(EUT 2013, C 216, s. 1) kreever, at aktioneererne for at athjeelpe en banks kapitalunderskud, inden
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den modtager statsstotte, bidrager til at absorbere de tab, som banken har lidt, i ssmme omfang,
som hvis en siddan statsstette ikke foreld, ikke anses for at pavirke deres ejendomsret (dom af
19.7.2016, Kotnik m.fl., C-526/14, EU:C:2016:570, preemis 74).

Det ma tilsvarende antages, at for sa vidt angar en enhed, der er genstand for en
afviklingsforanstaltning, er anvendelsen af det princip om, at aktioneererne forst beerer tabene,
der er fastsat i artikel 15 i forordning nr. 806/2014, og udevelsen af den befgjelse til nedskrivning
og konvertering af kapitalinstrumenter, der er fastsat i samme forordnings artikel 22, en
konsekvens af, at en enheds aktioneerer skal beere de risici, der er ulgseligt forbundet med deres
investeringer, og at de, nidr denne enhed er genstand for en afvikling som folge af, at den er
nedlidende, skal beere de gkonomiske konsekvenser heraf.

Sagsegeren har fremfort flere argumenter med henblik pa at gore geeldende, at artikel 15 og 22 i
forordning nr. 806/2014 tilsideseetter proportionalitetsprincippet, idet de ikke tillader en analyse
i hvert enkelt tilfeelde eller en undersogelse af andre lgsninger.

Det folger af fast retspraksis, at proportionalitetsprincippet, der herer til EU-rettens almindelige
grundseetninger, indebeerer, at EU-institutionernes retsakter ikke ma ga videre end nedvendigt
og passende for gennemforelsen af de lovligt tilsigtede formal, der forfelges med den omhandlede
lovgivning, hvorved det forudseettes, at safremt det er muligt at veelge mellem flere egnede
foranstaltninger, skal den mindst bebyrdende foranstaltning veelges, og byrderne ma herved ikke
veere uforholdsmeessige i forhold til de tilsigtede mal (jf. dom af 30.4.2019, Italien mod Radet
(Fiskekvote for sveerdfisk i Middelhavet), C-611/17, EU:C:2019:332, preemis 55 og den deri neevnte
retspraksis, og af 6.5.2021, Bayer CropScience og Bayer mod Kommissionen, C-499/18 P,
EU:C:2021:367, preemis 166 og den deri neevnte retspraksis). Dette princip er anfert i artikel 5,
stk. 4, TEU samt i artikel 1 i protokollen om anvendelse af neerhedsprincippet og
proportionalitetsprincippet, der er knyttet som bilag til EU-traktaten og EUF-traktaten.

Sagsegeren har for det forste gjort geeldende, at artikel 15 og 22 i forordning nr. 806/2014 finder
anvendelse under alle omstendigheder, uden at der tages hensyn til omstendighederne i hvert
enkelt tilfeelde.

Artikel 15 i forordning nr. 806/2014 indeholder ganske vist et princip, som skal veere vejledende
for enhver afviklingsforanstaltning, for sa vidt som aktionzererne skal beere de risici, der er
forbundet med deres investeringer. I denne henseende bemeerkes, at i medfer af den retspraksis,
der er neevnt i preemis 173 ovenfor, kan aktioneerernes bidrag til bankens tab ikke udgere et
indgreb i deres ejendomsret.

I modseetning til, hvad appellanten synes at gore geeldende, forer anvendelsen af dette princip
imidlertid ikke automatisk til udevelsen af den befgjelse til nedskrivning og konvertering af
kapitalinstrumenter, der er fastsat i artikel 22 i forordning nr. 806/2014, i alle de tilfeelde, hvor en
enhed er genstand for en afviklingsforanstaltning.

Hvad angar aktioneerernes og kreditorernes deltagelse anfores séledes i artikel 21 i forordning

nr. 806/2014 de betingelser, hvorunder befgjelsen til nedskrivning og konvertering af
kapitalinstrumenter udeves.
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Desuden bemeerkes, at artikel 22 i forordning nr. 806/2014 ikke foreskriver anvendelse af et
specifikt afviklingsinstrument. Det tilkommer Afviklingsinstansen og Kommissionen, i forhold til
den konkrete sags omstendigheder at afgeore, hvilket afviklingsveerktoj der er det mest
hensigtsmeessige.

For det andet har sagsegeren gjort geeldende, at artikel 15 og 22 i forordning nr. 806/2014 er til
hinder for at sege mindre restriktive lgsninger, sdsom anvendelsen af Afviklingsfonden, af
offentlige midler eller af lan, alt efter omsteendighederne. Det ma fastslas, at dette argument
hviler pa en fejlagtig forstaelse af afviklingsmekanismen.

For det forste forudseetter vedtagelsen af en afviklingsforanstaltning og folgelig udevelsen, i denne
forbindelse, af befgjelsen til nedskrivning og konvertering af kapitalinstrumenter nemlig, i
overensstemmelse med artikel 18, stk. 1, litra b), i forordning nr. 806/2014, at der ikke foreligger
nogen alternativ lgsning af privat eller tilsynsmeessig karakter.

De mindre restriktive lgsninger, som sagsogeren har foresldet, kan saledes ikke anses for
alternative foranstaltninger til aktioneerernes og kreditorernes deltagelse i forbindelse med en
afviklingsforanstaltning.

Endvidere synes sagsogeren ikke at tage hensyn til den omstendighed, at
afviklingsforanstaltningen udger et alternativ til en likvidation af enheden efter en almindelig
insolvensprocedure. Hvis de vanskeligheder, som en bank star over for, kunne lgses ved hjeelp af
lan, hvad enten de er offentlige eller private, ville der ikke kunne indledes en afviklingsprocedure,
for sa vidt som betingelsen i artikel 18, stk. 1, litra b), i forordning nr. 806/2014 ikke ville veere

opfyldt.

For det andet bemzerkes, at tildeling af statsstotte eller hjelp fra Afviklingsfonden ikke er
udelukket i forbindelse med en afviklingsforanstaltning i medfer af artikel 19 i forordning
nr. 806/2014. I modseetning til det af sagsogeren anforte kan Afviklingsinstansen og
Kommissionen séledes i lyset af den konkrete sags omstendigheder beslutte at tillade anvendelse
af offentlige midler eller Afviklingsfonden.

For det tredje har sagsegeren i replikken tilfgjet, at artikel 15 og 22 i forordning nr. 806/2014 ikke
gor det muligt at anvende mere fleksible lgsninger, bl.a. i tilfeelde af likviditetskrise, som ikke
udger det mest alvorlige problem, som en bank kan sta over for, sisom lan fra offentlige
myndigheder eller likviditetsstatte fra ECB.

Med dette argument synes sagsogeren at kritisere lovgiver for ikke i artikel 22 i forordning
nr. 806/2014 at have forudset andre lgsninger end en afviklingsforanstaltning med henblik pa at
lgse vanskeligheder, som en bank kan sta over for. Det ma blot konstateres, at dette argument er
irrelevant, for sa vidt som det, hvis en bank ikke befinder sig i en situation, hvor den opfylder
betingelserne for at veere genstand for en afviklingsforanstaltning, ikke fremgar af
anvendelsesomradet for forordning nr. 806/2014.

I modseetning til det af sagsogeren anferte kan en likviditetskrise under alle omstendigheder fore
til, at en bank befinder sig i en situation, hvor den ikke er i stand til at indfri sin geeld eller andre
forpligtelser, efterhanden som den eller de forfalder, eller hvor der foreligger objektive forhold, der
gor det muligt at konkludere, at dette vil indtreede i neer fremtid, hvilket udgoer et af de tilfeelde, der
er omhandlet i artikel 18, stk. 4, litra c), i forordning nr. 806/2014, hvor en enhed vil blive anset for
at veere ngdlidende eller forventeligt nodlidende.
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For det fjerde har sagsegeren gjort geeldende, at artikel 15 og 22 i forordning nr. 806/2014 ligeledes
tilsideseetter proportionalitetsprincippet, for sa vidt som de fastseetter en forskelsbehandling
mellem de forskellige kategorier af kreditorer, og for sa vidt som der indremmes indskyderne en
uberettiget seerbehandling.

Det bemeerkes, at ligebehandlingsprincippet er et grundleeggende EU-retligt princip, som nu er
fastslaet i chartrets artikel 20 og 21, og som indebzerer, at ensartede situationer ikke ma behandles
forskelligt, og forskellige situationer ikke behandles ens, medmindre en sidan behandling er
objektivt begrundet (dom af 9.3.2017, Milkova, C-406/15, EU:C:2017:198, preemis 55, af
16.12.2020, Radet m.fl. mod K. Chrysostomides & Co. m.fl., C-597/18 P, C-598/18 P, C-603/18 P
og C-604/18 P, EU:C:2020:1028, preemis 191, og af 3.6.2021, Ungarn mod Parlamentet, C-650/18,
EU:C:2021:426, preemis 98).

I denne henseende bemeerkes for det forste blot, at det i artikel 15, stk. 1, litra b), i forordning
nr. 806/2014 bestemmes, at »kreditorerne i det institut, der er under afvikling, beerer tabene efter
aktioneererne i overensstemmelse med den i artikel 17 anferte prioritetsorden for deres
fordringer, medmindre andet udtrykkeligt er fastsat i denne forordning«. Artikel 15, stk. 1,
litra f), i forordning nr. 806/2014 bestemmer, at kreditorer i samme klasse behandles ens.

Endvidere fremgar det ligeledes af artikel 21, stk. 10, i forordning nr. 806/2014, at
»Afviklingsinstansen paser, at de nationale afviklingsmyndigheder udever nedskrivnings- eller
konverteringsbefgjelserne hurtigst muligt i overensstemmelse med den i artikel 17 anforte
prioritetsorden for deres fordringer«. Denne bestemmelse fastseetter en prioritetsorden for
fordringer og sondrer i denne henseende mellem forskellige kategorier af kreditorer, indehavere
af egentlige kernekapitalinstrumenter, indehavere af supplerende kapitalinstrumenter og
indehavere af hybride kernekapitalinstrumenter.

Aktioneaerer og kreditorer, der er indehavere af efterstillede instrumenter, befinder sig, alt efter
deres tilhersforhold til en af disse kategorier, ikke i en sammenlignelig situation og kan behandles
forskelligt alt efter prioritetsordenen for deres fordringer. Desuden er overholdelsen af princippet
om forbud mod forskelsbehandling af kreditorer sikret ved artikel 15, stk. 1, litra f), i forordning
nr. 806/2014.

For det andet befinder en banks aktioneerer sig ikke i en situation, der kan sammenlignes med
indskydernes. Indskydere kan ikke, i modseetning til aktioneerer, anses for investorer, der skal
pétage sig de gkonomiske risici ved en investering i bankens selskabskapital.

Desuden er beskyttelsen af indskyderne omfattet af afviklingsméalene i henhold til artikel 14, stk. 2,
litra d), i forordning nr. 806/2014, og der henvises hertil i samme forordnings artikel 15, stk. 1,
litra h). Forordning nr. 806/2014 sikrer séledes, at en afviklingsforanstaltning er i
overensstemmelse med de principper, der er opstillet i Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2014/49/EU af 16. april 2014 om indskudsgarantiordninger (EUT 2014, L 173, s. 149).

Det fremgér af det ovenstaende, at sagsegeren ikke har godtgjort, at artikel 15 og 22 i forordning
nr. 806/2014 forte til en uforholdsmeessig begreensning af ejendomsretten.

I modseetning til det af sagsegeren anforte skal der i gvrigt tages hensyn til den omstendighed, at
der ved forordning nr. 806/2014 er fastsat en mekanisme, der skal sikre, at de indgreb i
aktionaerernes ejendomsret, der vil kunne folge af afviklingsforanstaltningen, ikke er
uforholdsmeessige.
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I denne henseende anfores det i 62. betragtning til forordning nr. 806/2014, at indgriben i
ejendomsrettigheder ikke bor ske i urimeligt omfang, og at de berorte aktionserer og kreditorer
derfor ikke ber lide storre tab, end hvis enheden var blevet oplest pa tidspunktet for afgerelsen om
afvikling.

Blandt de almindelige principper, der regulerer afviklingen, fastseetter artikel 15, stk. 1, litra g), i
forordning nr. 806/2014 princippet om, at ingen kreditor bliver darligere behandlet, nemlig:

»[I]ngen kreditor paferes storre tab, end vedkommende ville veere blevet pafert, hvis en enhed som
omhandlet i artikel 2 var blevet handteret som led i almindelig insolvensbehandling i
overensstemmelse med sikkerhedsforanstaltningerne i artikel 29.«

Med henblik pa at afgere, om aktionzererne og kreditorerne ville have faet en bedre behandling,
hvis den pageldende enhed havde veeret genstand for en almindelig insolvensbehandling,
fastseetter artikel 20, stk. 16, i forordning nr. 806/2014, at der foretages en veerdianseettelse efter
afviklingen. Ifolge artikel 20, stk. 17, i forordning nr. 806/2014 skal det ved denne veerdianseettelse
fastleegges, om der er nogen forskel mellem den behandling, som aktioneererne og kreditorerne
ville have faet, hvis instituttet havde veeret genstand for en almindelig insolvensbehandling pa det
tidspunkt, hvor afgerelsen om afviklingsforanstaltningen blev truffet, og den faktiske behandling,
som de har modtaget i forbindelse med afviklingen.

Hvis det efter denne veerdianseettelse godtgeres, at aktionaererne eller kreditorerne har padraget
sig storre tab i forbindelse med afviklingen, end hvad der ville have veeret tilfeeldet ved en
handtering som led i almindelig insolvensbehandling, fastseetter artikel 76, stk. 1, i forordning
nr. 806/2014, at Afviklingsinstansen kan anvende Afviklingsfonden til at betale kompensation til
disse.

Forordning nr. 806/2014 sikrer séledes, at aktionzerer og kreditorer ikke som folge af afviklingen
udsezettes for en mindre gunstig behandling end den, de ville have veeret udsat for i forbindelse
med en almindelig insolvensbehandling, ved i givet fald at fastsette en
kompensationsmekanisme. I overensstemmelse med overholdelsen af ejendomsretten, der er
fastsat i chartrets artikel 17, stk. 1, fastseetter forordning nr. 806/2014 i det tilfeelde, hvor en
afviklingsordning forer til et indgreb i aktioneerernes og kreditorernes ejendomsret, en
mekanisme, som sikrer en rimelig erstatning af deres tab.

I modseetning til det af sagsegeren anforte udger insolvensbehandlingen det eneste alternativ til
afvikling. Det bemeerkes nemlig blot, at den omstendighed at enheden er nedlidende eller
forventeligt nedlidende, og at det ikke ser ud til, at nogen anden foranstaltning iveerksat af den
private sektor eller tilsyn inden for en passende tidshorisont vil kunne forhindre, at enheden bliver
nedlidende, i medfer af artikel 18, stk. 1, i forordning nr. 806/2014 er betingelser for vedtagelsen af
en afviklingsforanstaltning.

I denne henseende bemeerkes, at Domstolen pa omrédet for statsstotte har fastslaet, at tabene for
aktioneerer i kriseramte banker under alle omsteendigheder er af samme storrelse, uanset om deres
sag er stottet pa en dom om konkurserkleering som folge af en manglende tildeling af statsstotte
eller pa en procedure for indremmelse af en sddan stotte, der er underlagt en forudgaende
betingelse om byrdefordeling (dom af 19.7.2016, Kotnik m.fl, C-526/14, EU:C:2016:570,
preemis 75).
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Domstolen har udtalt, at det i bankmeddelelsens punkt 46 bestemmes, at »princippet om, at ingen
kreditor ma stilles ringere, [bor] anvendes«, og at »[e]fterstillede kreditorer bor séledes ikke fra en
okonomisk betragtning modtage mindre, end hvad deres instrumenter ville have veeret veerd, hvis
der ikke blev ydet statsstotte« (dom af 19.7.2016, Kotnik m.fl, C-526/14, EU:C:2016:570,
preemis 77).

Ifolge Domstolen folger det af dette punkt, at de byrdefordelingsforanstaltninger, som tildelingen
af statsstotte til en underskudsgivende bank er betinget af, ikke ma indebeere et indgreb i de
efterstillede kreditorers ejendomsret, som disse ikke ville have veeret udsat for som led i en
konkursbehandling, hvis en sddan stotte ikke var tildelt. P4 denne baggrund kan det ikke med
foje gores geldende, at byrdefordelingsforanstaltninger som de i bankmeddelelsen fastsatte
udger et indgreb i aktioneerernes og de efterstillede kreditorers ejendomsret (dom af 19.7.2016,
Kotnik m.fl., C-526/14, EU:C:2016:570, preemis 78 og 79).

Det ma derfor analogt antages, at anvendelsen af princippet om, at ingen kreditor ma stilles
ringere, jf. artikel 15 i forordning nr. 806/2014, sikrer aktioneererne i en enhed, der er genstand
for en afviklingsforanstaltning, en rimelig erstatning i overensstemmelse med kravene i chartrets
artikel 17.

Ved processkrift indleveret til Rettens Justitskontor den 21. januar 2020 fremsatte sagsogeren i
ovrigt et nyt anbringende i henhold til procesreglementets artikel 84, stk. 2. Sagsegeren har gjort
geldende, at kendelsen af 10. oktober 2019, Aeris Invest mod SRB (T-599/18, ikke trykt i Sml.,
under appel, EU:T:2019:740), har direkte indvirkning pa ulovlighedsindsigelsen mod artikel 15
og 22 i forordning nr. 806/2014, og at pastandene i det fjerde anbringende skal suppleres, henset
til denne kendelse.

Kommissionen, Afviklingsinstansen, Kongeriget Spanien, Radet og Banco Santander har gjort
geldende, at de argumenter, som sagsogeren fremsatte den 21. januar 2020, udger et nyt
anbringende, som ikke kan antages til realitetsbehandling.

Da sagsegeren under retsmodet bekreeftede, at der ikke var tale om et nyt anbringende, men om
en uddybning af det fjerde anbringende, vil Retten begreense sig til at underseoge de nye
argumenter, der blev fremfert den 21. januar 2020, for sa vidt som de stotter den
ulovlighedsindsigelse, der er fremsat i det fjerde anbringende.

Sagsegeren har gjort geeldende, at det fremgér af preemis 48 og 49 i kendelsen af 10. oktober 2019,
Aeris Invest mod SRB (T-599/18, ikke trykt i Sml., under appel, EU:T:2019:740), som sagsggeren
har appelleret, at forordning nr. 806/2014 ikke fastseetter nogen kompensation for de aktioneerer,
der fratages deres ejendomsret i tilfeelde som tilfeeldet med Banco Popular. Ifelge denne kendelse
har aktioneererne i Banco Popular ikke ret til nogen kompensation, heller ikke selv om den reelle
veerdi af Banco Popular var hgjere end den verdi, som den blev tildelt i veerdianseettelse 2.
Sagsogeren har heraf udledt, at forordning nr. 806/2014 ikke fastsetter et passende
kompensationssystem for de aktioneerer, der fratages deres ejendomsret, og at
ulovlighedsindsigelsen derfor skal admitteres. Sagsogeren har tilfojet, at den kompensation, der
er fastsat i artikel 20, stk. 16, i forordning nr. 806/2014, ikke er passende og tilstreekkelig.

Det bemeerkes, at Retten i sin kendelse af 10. oktober 2019, Aeris Invest mod SRB (T-599/18, ikke
trykt i Sml., under appel, EU:T:2019:740), afviste det af sagsegeren anlagte annullationssegsmal til
provelse af Afviklingsinstansens afgorelse om ikke at foretage en efterfolgende endelig
veerdianseettelse af Banco Popular. I denne kendelses preemis 47 fastslog Retten, at det
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virksomhedssalgsveerktgj, der blev anvendt pa Banco Popular, ikke var omfattet af de tilfeelde, der
er omhandlet i artikel 20, stk. 12, i forordning nr. 806/2014, i hvilke der kunne udbetales en
kompensation efter en efterfolgende endelig veerdianseettelse. Retten fastslog saledes i kendelsens
preemis 48 og 49, som sagsggeren har neevnt:

»48 Desuden konstateres, at artikel 20, stk. 12, i forordning nr. 806/2014 ikke gor det muligt at
kompensere tidligere aktioneerer og kreditorer i en enhed, hvis kapitalinstrumenter er blevet
fuldsteendigt konverteret, nedskrevet og overfort til tredjemand.

49 Sagsegeren har i denne henseende med urette gjort geldende, at den efterfolgende
veerdianseettelse umiddelbart pavirker retsstillingen for Banco Populars tidligere aktionzerer,
og at sidstneaevnte, hvis anseaettelsen af Banco Populars markedsveerdi var hgjere end den, der
folger af veerdianseettelse 2, ville have ret til en kompensation i overensstemmelse med
artikel 20 i forordning nr. 806/2014.«

Det er tilstreekkeligt at bemserke, at Retten i kendelse af 10. oktober 2019, Aeris Invest mod SRB
(T-599/18, ikke trykt i Sml., under appel, EU:T:2019:740), udelukkende tog stilling til sagsegerens
situation i forbindelse med afviklingen af Banco Popular og fandt, at den kompensation, der er
fastsat i artikel 20, stk. 12, i forordning nr. 806/2014, ikke fandt anvendelse i det foreliggende
tilfeelde.

Det fremgar heraf, at Rettens betragtninger i kendelsen af 10. oktober 2019, Aeris Invest mod SRB
(T-599/18, ikke trykt i Sml., under appel, EU:T:2019:740), som kun var mentet pa den foreliggende
sag, ikke er relevante med henblik pa vurderingen af lovligheden af forordning nr. 806/2014-.
Desuden har sagsggeren i det dokument, der blev indleveret den 21. januar 2020, ikke godtgjort
nogen forbindelse mellem denne kendelse og artikel 15 og 22 i forordning nr. 806/2014, hvis
ulovlighed er blevet gjort geeldende i forbindelse med det fjerde anbringende.

Det skal i gvrigt bemeerkes, at for sa vidt som sagsegeren har iveerksat appel til provelse af
kendelsen af 10. oktober 2019, Aeris Invest mod SRB (T-599/18, ikke trykt i Sml., under appel,
EU:T:2019:740), er kendelsen ikke endelig.

Det folger heraf, at de nye argumenter, som sagsegeren fremforte den 21. januar 2020, ikke er
relevante med henblik pa bedommelsen af den ulovlighedsindsigelse, der er rejst i det fjerde
anbringende.

Det folger af samtlige ovenstaende betragtninger, at artikel 15 og 22 i forordning nr. 806/2014 ikke
udger et uforholdsmaessigt og uantageligt indgreb i det centrale indhold af den ejendomsret, der
tilkommer aktiongererne i den enhed, der er berort af en afviklingsforanstaltning, men skal anses
for at udgere en begreensning af deres ejendomsret, der er begrundet og forholdsmeessig, i
overensstemmelse med bestemmelserne i chartrets artikel 17, stk. 1, og artikel 52, stk. 1, samt
med bestemmelserne i artikel 5, stk. 4, TEU.

Folgelig bor den ulovlighedsindsigelse, der er fremfort i det fjerde anbringende, forkastes.
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3. Det femte anbringende om en ulovlighedsindsigelse, for sd vidt som artikel 18 og 20 i
forordning nr. 806/2014 tilsidescetter retten til at blive hort, der er fastsat i chartrets
artikel 17 og 41

Sagsogeren har pa grundlag af artikel 277 TEUF fremsat en ulovlighedsindsigelse vedrerende
artikel 18 og 20 i forordning nr. 806/2014 derved, at disse bestemmelser tilsideseetter retten til at
blive hort, som er fastsat i chartrets artikel 41, stk. 2, litra a), for si vidt som de ikke fastsetter en
horing af aktionzererne i den enhed, der er genstand for en afviklingsforanstaltning. Denne
manglende horing er ligeledes uforenelig med de processuelle garantier for ejendomsretten, der
er fastsat i chartrets artikel 17, ssmmenholdt med artikel 1 i protokol nr. 1 til konventionen til
beskyttelse af menneskerettigheder og grundleeggende frihedsrettigheder, undertegnet i Rom den
4. november 1950, hvorefter en person i tilfeelde af indgreb i dennes ejendomsret skal have
tilstreekkelig lejlighed til at tale sin sag over for de kompetente myndigheder.

Kommissionen, Afviklingsinstansen og Parlamentet har gjort geeldende, at i det tilfeelde, hvor
aktioneererne i et institut, der er underlagt en afviklingsprocedure, har en ret til at blive hort som
fastsat i chartrets artikel 41, stk. 2, litra a), anerkendes denne ret selv i mangel af en udtrykkelig
bestemmelse i forordning nr. 806/2014. Den omsteaendighed, at der ikke findes nogen udtrykkelig
bestemmelse i artikel 18 i forordning nr. 806/2014 om hering af aktioneererne, medforer ikke, at
forordningen er ugyldig, for si vidt som ingen bestemmelse forbyder en sddan hering.

Indledningsvis bemzerkes, at sagsogeren har anfegtet den manglende horing af aktionaererne i den
enhed, der er genstand for en afviklingsforanstaltning, i forbindelse med den procedure, der forte
til vedtagelsen af denne foranstaltning, men ikke har fremfort noget argument vedrerende
artikel 20 i forordning nr. 806/2014, som vedrerer veerdianseettelsen. Det ma derfor fastslas, at
sagsogeren med sin ulovlighedsindsigelse, der er fremsat i forbindelse med det femte
anbringende, har anfegtet gyldigheden af artikel 18 i forordning nr. 806/2014 om
afviklingsproceduren, for sd vidt som denne bestemmelse, ved ikke at fastseette en hering
foretaget af Afviklingsinstansen af aktioneerer forud for vedtagelsen af en
afviklingsforanstaltning, tilsidessetter deres ret til at blive hert, som er sikret ved chartrets
artikel 41, stk. 2, litra a).

Det bemeerkes, at chartrets artikel 41, stk. 2, litra a), bestemmer, at retten til god forvaltning
omfatter retten for enhver til at blive hort, inden der treeffes en individuel foranstaltning over for
ham eller hende, som matte bergre vedkommende negativt.

Retten til at blive hort garanterer enhver person muligheden for pa en hensigtsmeessig og effektiv
made at tilkendegive sit synspunkt under den administrative procedure og inden der treeffes
nogen afgorelse, som kan bergre vedkommendes interesser negativt. Derneest skal det preeciseres,
at retten til at blive hort har to formal. For det forste tjener den til at oplyse sagen og fastleegge de
faktiske omsteendigheder sa korrekt og preecist som muligt, og for det andet sikrer denne rettighed
den bergrte part en effektiv beskyttelse. Retten til at blive hort har navnlig til formal at sikre, at
enhver afgorelse, der pavirker en person negativt, vedtages med fuldt kendskab til sagen, og den
har i seerdeleshed til formal at sikre, at den kompetente myndighed kan rette en fejl, eller at den
pageeldende kan gore sadanne forhold med hensyn til sin personlige situation geeldende, som taler
for, at afgerelsen treeffes, ikke treeffes eller treeffes med et neermere bestemt indhold (jf. dom af
4.6.2020, EU-Udenrigstjenesten mod De Loecker, C-187/19 P, EU:C:2020:444, praemis 68 og 69
og den deri naevnte retspraksis).
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Det bemeerkes, at Domstolen har bekreeftet vigtigheden af retten til at blive hort og dens meget
betydelige omfang i Unionens retsorden ved at fastsld, at denne ret ber finde anvendelse i enhver
procedure, som kan udmunde i en bebyrdende retsakt. I henhold til Domstolens praksis foreligger
der en pligt til at iagttage retten til at blive hort, selv om de relevante regelseet ikke udtrykkeligt
foreskriver en sddan formalitet (jf. dom af 22.11.2012, M., C-277/11, EU:C:2012:744, preemis 85
og 86 og den deri neevnte retspraksis, af 18.6.2020, Kommissionen mod RQ, C-831/18 P,
EU:C:2020:481, preemis 67 og den deri neevnte retspraksis, og af 7.11.2019, ADDE mod
Parlamentet, T-48/17, EU:T:2019:780, preemis 89 og den deri neevnte retspraksis).

Henset til, at princippet om retten til forsvar, som omfatter retten til at blive hort, er et
grundleeggende og generelt EU-retligt princip, kan en retsforskrift derfor hverken udelukke eller
begreense anvendelsen heraf, og princippet skal séledes overholdes savel i tilfeelde, hvor der ikke
er fastlagt nogen seerlig ordning overhovedet, som i tilfeelde, hvor der er fastlagt en ordning, der
ikke selv tager hensyn til princippet (jff. dom af 18.6.2014, Spanien mod Kommissionen,
T-260/11, EU:T:2014:555, preemis 62 og den deri neevnte retspraksis).

Anvendelsesomradet for retten til at blive hert som princip og grundleeggende ret i Unionens
retsorden er nemlig dben, nar administrationen overvejer at vedtage en bebyrdende retsakt, dvs.
en retsakt, der kan bergre en privatpersons eller den pégeldende medlemsstats interesser
negativt, idet dens anvendelse ikke atheenger af, at der foreligger en udtrykkelig regel herfor i
sekundeerretten (dom af 18.6.2014, Spanien mod Kommissionen, T-260/11, EU:T:2014:555,
preemis 64).

I denne henseende bemeerkes for det forste, at forordning nr. 806/2014 ifelge 121. betragtning
hertil respekterer de grundleeggende rettigheder og de principper, som navnlig anerkendes i
chartret, herunder retten til et forsvar, og ber gennemfores i overensstemmelse med disse
rettigheder og principper. For det andet er der ingen bestemmelse i forordning nr. 806/2014, der
udtrykkeligt udelukker eller begreenser den pageeldende enheds aktioneerers og kreditorers ret til
at blive hort under afviklingsproceduren.

Det bemeerkes desuden, siledes som Kommissionen og Radet har gjort det, at en
afviklingsforanstaltning, som Afviklingsinstansen har vedtaget efter proceduren i artikel 18 i
forordning nr. 806/2014, har til formal at afvikle en enhed. Den enhed, der er genstand for
afviklingen, skal anses for den person, i forhold til hvilken der er vedtaget en individuel
foranstaltning, og i forhold til hvilken retten til at blive hort er sikret ved chartrets artikel 41,
stk. 2, litra a).

Der skal saledes tages tilsyn til den omstendighed, at denne enheds aktioneerer og kreditorer ikke
er adressater for en afviklingsforanstaltning, der ikke er en individuel afgorelse truffet over for
disse.

Imidlertid bemeerkes, at i henhold til artikel 21, stk. 1, i forordning nr. 806/2014 kan
Afviklingsinstansen udeve befgjelsen til nedskrivning eller konvertering af kapitalinstrumenterne
for en enhed, der er omfattet af en afviklingsforanstaltning, nar den handler efter proceduren i
forordningens artikel 18.

Saledes kan proceduren i artikel 18 i forordning nr. 806/2014, selv om den ikke udger en

individuel procedure, der indledes mod den pageeldende enheds aktionegerer og kreditorer, fore til
vedtagelsen af en afviklingsforanstaltning, der kan bergre deres interesser negativt.
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Domstolens praksis, der er neevnt i preemis 225 ovenfor, har imidlertid anlagt en vid fortolkning af
retten til at blive hort som veerende garanteret enhver person under den procedure, der kan fore til
en bebyrdende retsakt. Det kan derfor ikke udelukkes, at aktioneererne i et institut, der er genstand
for en afviklingsforanstaltning, kan paberdbe sig retten til at blive hert i forbindelse med en
afviklingsprocedure.

Imidlertid kan udevelsen af retten til at blive hert veere underlagt begreensninger i
overensstemmelse med chartrets artikel 52, stk. 1, neevnt i preemis 158 ovenfor.

Det skal herefter undersoges, om fraveeret i forordning nr. 806/2014 af en bestemmelse, der
udtrykkeligt fastseetter en hering af den pageeldende enheds aktioneerer og kreditorer inden for
rammerne af proceduren i den neevnte forordnings artikel 18, udger en begreensning af
udovelsen af retten til at blive hort, som er i overensstemmelse med chartrets artikel 52, stk. 1.

Domstolen har fastslaet, at de grundleggende rettigheder, sasom retten til forsvar, ikke skal
betragtes som absolutte rettigheder, men kan underleegges begrensninger, forudsat at disse er
nedvendige for at tilgodese de almene hensyn, som den omhandlede foranstaltning forfelger, og
forudsat at begreensningerne ikke, nar henses til deres formal, indebeerer et uforholdsmeessigt og
uantageligt indgreb over for det centrale indhold af de beskyttede rettigheder (jf. dom af 10.9.2013,
G. og R, C-383/13 PPU, EU:C:2013:533, preemis 33 og den deri neevnte retspraksis, og af
20.12.2017, Prequ’ltalia, C-276/16, EU:C:2017:1010, preemis 50 og den deri neevnte retspraksis).

I denne henseende har Afviklingsinstansen samt Kongeriget Spanien, Parlamentet og Radet gjort
geldende, at begreensningen af aktioneerernes ret til at blive hort er begrundet dels i malet om at
sikre stabiliteten pa finansmarkederne, dels i nedvendigheden af at sikre effektiviteten af
beslutninger om afvikling, som skal vedtages hurtigt.

For det forste bemeerkes, at flere betragtninger til forordning nr. 806/2014, bl.a. 12., 58. og 61.
betragtning hertil, angiver, at stabiliteten pa de finansielle markeder er et af de mal, der forfolges
med de afviklingsmekanismer, der er indfort ved denne forordning.

Ifolge artikel 18, stk. 5, i forordning nr. 806/2014 anses en afviklingsforanstaltning endvidere for at
veere begrundet i almene hensyn, hvis den er nedvendig for at opfylde og star i rimeligt forhold til
et eller flere af afviklingsmalene, jf. samme forordnings artikel 14, og en handtering af enheden
som led i almindelig insolvensbehandling ikke ville opfylde afviklingsmalene i samme omfang.
Blandt afviklingsmalene i artikel 14 i forordning nr. 806/2014 er bl.a. mélet om at »at undga
betydelige negative konsekvenser for den finansielle stabilitet, navnlig ved at forebygge
afsmittende virkninger, herunder for markedets infrastrukturer, og ved at opretholde
markedsdisciplinen« samt malet om at »beskytte offentlige midler ved at minimere
afheengigheden af ekstraordineer finansiel stotte fra det offentlige«.

I denne henseende bemzerkes, at det fremgar af den retspraksis, der er nevnt i premis 161
ovenfor, at finansielle tjenester har en central funktion i Unionens gkonomi, og at kriser, der
rammer en eller flere banker, risikerer hurtigt at sprede sig til andre banker, bade i hjemlandet og
i andre medlemsstater. Ifolge den retspraksis, der er naevnt i preemis 162 ovenfor, er der er tale om
afgorende offentlige interesser, nar malet er at skabe stabilitet i det finansielle system og samtidig
undga for store offentlige udgifter og mindske konkurrencefordrejning.

ECLI:EU:T:2022:315 35



241

242

243

244

245

246

Dom AF 1.6.2022 — saG T-628/17
AERIS INVEST MOD KOMMISSIONEN OG AFVIKLINGSINSTANSEN

Desuden fastslog Den Europeeiske Menneskerettighedsdomstol (herefter
»Menneskerettighedsdomstolen«) i sin afgerelse af 1. april 2004, Camberrow MM5 AD mod
Bulgarien (CE:ECHR:2004:0401DEC005035799, § 6), at staterne pa ekonomisk felsomme
omrader, sasom banksystemets stabilitet, radede over et vidt sken, og at en aktionzers manglende
mulighed for at deltage i den procedure, der forte til salg af banken, folgelig ikke var
uforholdsmeessig i forhold til de legitime formal om at beskytte kreditorernes rettigheder og at
sikre en god forvaltning af bankens insolvenssituation.

Ligeledes skal neevnes dom af 8. november 2016, Dowling m.fl. (C-41/15, EU:C:2016:836), afsagt i
anledning af en preejudiciel foreleeggelse vedrerende fortolkningen af artikel 8, 25 og 29 i Rédets
andet direktiv 77/91/EQF af 13. december 1976 om samordning af de garantier, der kreeves i
medlemsstaterne af de i artikel [54, stk. 2, TEUF] neevnte selskaber til beskyttelse af savel
selskabsdeltagernes som tredjemands interesser for sa vidt angar stiftelsen af aktieselskabet samt
bevarelsen af og eendringer i dets kapital, med det formal at gore disse garantier lige byrdefulde
(EFT 1977, L 26, s. 1). Denne sag vedrerte en sezrlig foranstaltning truffet af de nationale
myndigheder med henblik pa ved hjelp af en kapitalforhgjelse at undga et selskabs konkurs,
hvilket ifolge den foreleeggende ret truede Unionens finansielle stabilitet. Domstolen fastslog, at
den beskyttelse, som andet direktiv tillagde et aktieselskabs aktioneerer og kreditorer for sa vidt
angar aktieselskabets kapital, ikke udstrakte sig til at omfatte en sddan national foranstaltning,
der blev truffet i en situation med alvorlig forstyrrelse af en medlemsstats gkonomi og finansielle
system, og som havde til formal at athjeelpe en systemisk trussel mod den finansielle stabilitet i EU,
der er opstéet pa grund af utilstreekkelig egenkapital i det omhandlede selskab (dom af 8.11.2016,
Dowling m.fl., C-41/15, EU:C:2016:836, preemis 50). Domstolen tilfgjede, at bestemmelserne i
andet direktiv 77/91 saledes ikke var til hinder for en seerlig foranstaltning vedrerende et
aktieselskabs kapital, som de nationale myndigheder havde truffet i en situation med alvorlig
forstyrrelse af en medlemsstats skonomi og finansielle system uden at opnd godkendelse fra
selskabets generalforsamling, og som havde til formal at undga en systemisk risiko og sikre den
finansielle stabilitet i EU (jf. dom af 8.11.2016, Dowling m.fl., C-41/15, EU:C:2016:836, preemis 51
og den deri neevnte retspraksis).

Disse betragtninger finder analog anvendelse pa situationen for tidligere aktioneerer i en bank, der
har veeret underlagt en afviklingsprocedure i medfor af forordning nr. 806/2014.

Det skal i gvrigt bemeerkes, at et andet formal med den afvikling, der er omhandlet i artikel 14,
stk. 2, litra a), i forordning nr. 806/2014, nemlig malet om at sikre videreforelsen af kritiske
funktioner for den enhed, der er genstand for en afviklingsforanstaltning, ligeledes er et led i
malet af almen interesse om beskyttelse af de finansielle markeders stabilitet.

Ifolge artikel 2, stk. 1, punkt 35, i direktiv 2014/59 defineres et instituts kritiske funktioner som
»aktiviteter, ydelser eller transaktioner, hvis opher i en eller flere medlemsstater kan forventes at
fore til forstyrrelser i ydelser, der er af afgerende betydning for realokonomien, eller til forstyrrelse
af den finansielle stabilitet som folge af et instituts eller en koncerns sterrelse, markedsandel,
eksterne og interne forbundethed, kompleksitet eller greenseoverskridende aktiviteter, navnlig
med hensyn til muligheden for at erstatte de pageeldende aktiviteter, ydelser eller transaktioner«.

I denne henseende fastseetter artikel 6, stk. 1, i Kommissionens delegerede forordning
(EU) 2016/778 af 2. februar 2016 om supplerende regler til Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2014/59/EU for sa vidt angar de forhold og betingelser, under hvilke betalingen af
ekstraordineere ex post-bidrag helt eller delvis kan udskydes, og kriterierne for fastseettelse af
aktiviteter, ydelser og transaktioner med hensyn til kritiske funktioner og for fastseettelse af
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forretningsomrader og hertil knyttede ydelser med hensyn til centrale forretningsomrader
(EUT 2016, L 131, s. 41), kriterierne for fastleeggelse af kritiske funktioner. Der er tale om en
funktion, der ydes af instituttet til tredjeparter, som ikke er tilknyttet instituttet eller koncernen,
og hvor en pludselig forstyrrelse af funktionen sandsynligvis ville have veesentlige negative
virkninger for tredjepart, fore til afsmitning eller underminere markedsakterernes generelle tillid
pa grund af funktionens systemiske relevans for tredjepart og den systemiske relevans af, at
instituttet eller koncernen udferer funktionen.

Formalet om at sikre videreforelsen af kritiske funktioner for den pageeldende enhed ved en
afviklingsforanstaltning, jf. artikel 14, stk. 2, litra a), i forordning nr. 806/2014, tilsigter at undga
en afbrydelse af disse funktioner, som kan medfere forstyrrelser, ikke blot pa det pageeldende
marked, men ligeledes for hele EU’s finansielle stabilitet.

En afviklingsforanstaltning skal derfor, henset til, at den har til formal at bevare eller genoprette et
kreditinstituts finansielle situation, navnlig for sa vidt som den udger et alternativ til dets
likvidation, anses for faktisk at opfylde et mal af almen interesse, der er anerkendt af Unionen (jf.
analogt dom af 25.3.2021, Balgarska Narodna Banka, C-501/18, EU:C:2021:249, preemis 108).

Det fremgar af det ovenstaende, at den afviklingsprocedure, der er indfert ved forordning
nr. 806/2014 og beskrevet i forordningens artikel 18, forfelger et mal af almen interesse som
omhandlet i chartrets artikel 52, stk. 1, nemlig malet om at sikre de finansielle markeders
stabilitet, som kan begrunde en begraensning af retten til at blive hort.

For det andet indebeerer flere betragtninger til forordning nr. 806/2014, at en
afviklingsforanstaltning, nar den bliver nodvendig, skal vedtages hurtigt. Der er bl.a. tale om 26.,
31. og 53 betragtning og, navnlig, 56. betragtning til denne forordning, hvorefter
afviklingsproceduren, for at minimere forstyrrelserne af det finansielle marked og af ekonomien,
ber fuldferes inden for et kort tidsrum.

Domstolen har i denne henseende fastslaet, at forordning nr. 806/2014, i overensstemmelse med
ottende betragtning hertil, har til formal at indfere mere effektive afviklingsmekanismer, som er et
vigtigt instrument til at undgé skader som dem, der har veeret resultatet af tidligere tiders
sammenbrud af banker, og at et sddant formal forudseetter, at der treeffes en hurtig afgerelse,
hvilket illustreres af de korte frister, der er fastsat i forordningens artikel 18, for at den finansielle
stabilitet ikke bringes i fare (dom af 6.5.2021, ABLV Bank m.fl. mod ECB, C-551/19 P
og C-552/19 P, EU:C:2021:369, preemis 55).

Saledes bestemmer artikel 18, stk. 1, i forordning nr. 806/2014 bl.a., at hvis ECB vurderer, at en
enhed er nedlidende eller forventeligt nedlidende, meddeler den straks denne vurdering til
Kommissionen og Afviklingsinstansen. Det fremgdr af samme artikels stk. 2, at nar
Afviklingsinstansen selv foretager en vurdering, meddeler den straks sin vurdering til ECB. Hvis
de betingelser, der er fastsat i artiklens stk. 1, er opfyldt, vedtager Afviklingsinstansen en
afviklingsordning, der i henhold til artikel 18, stk. 7, i forordning nr. 806/2014 fremsendes til
Kommissionen umiddelbart efter vedtagelsen. Kommissionen har herefter en frist pa 24 timer til
at godkende en afviklingsordning eller fremseette indsigelser.

Det folger heraf, at nar enheden forst opfylder betingelserne for vedtagelse af en
afviklingsforanstaltning, dvs. for det forste, at den er nedlidende eller forventeligt nedlidende, for
det andet, at der ikke er andre rimelige udsigter til, at andre private foranstaltninger eller
tilsynsforanstaltninger forhindrer, at instituttet bliver nedlidende inden for en rimelig
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tidshorisont, og for det tredje, at afviklingsforanstaltningen er ngdvendig for at na et eller flere af
de mal, der er omhandlet i artikel 14 i forordning nr. 806/2014, bestemmer samme forordnings
artikel 18, at en afgorelse skal vedtages inden for en meget kort frist.

Denne hurtige afgorelse har navnlig til formal at sikre videreforelsen af den pageeldende enheds
kritiske funktioner og at undgé konsekvenserne for den finansielle stabilitet af, at enheden bliver
ngdlidende. En hurtig beslutningstagning er siledes en forudseetning for dens effektivitet.

Domstolen har saledes allerede fastsldet, at en nedsituation, som tvinger den kompetente
myndighed til at handle gjeblikkeligt, begrundede en begraensning af retten til at blive hert for de
personer, der var bergrt af foranstaltninger vedtaget pa miljgansvarsomradet (jf. i denne retning
dom af 9.3.2010, ERG m.l, C-379/08 og C-380/08, EU:C:2010:127, preemis 67) og pa
landbrugsomradet (jf. i denne retning dom af 15.6.2006, Dokter m.fl., C-28/05, EU:C:2006:408,
preemis 76).

Pa omradet for indefrysning af midler har Domstolen endvidere fastslaet, at meddelelsen af de
grunde, hvorpa den oprindelige optagelse af navnet pa en person eller enhed pa listen over
personer, der er genstand for restriktive foranstaltninger, er baseret, forud for denne opforelse
ville kunne bringe effektiviteten af den indefrysning af midler og ekonomiske ressourcer, som
EU-retten foreskriver, i fare. For at na det mal, som forfelges med den geeldende forordning, skal
sadanne foranstaltninger i sagens natur drage fordel af en overraskelseseffekt og finde anvendelse
med gjeblikkelig virkning (jf. i denne retning dom af 3.9.2008, Kadi og Al Barakaat International
Foundation mod Rédet og Kommissionen, C-402/05 P og C-415/05 P, EU:C:2008:461,
preemis 338-340, af 21.12.2011, Frankrig mod People’s Mojahedin Organization of Iran,
C-27/09 P, EU:C:2011:853, preemis 61, og af 12.2.2020, Amisi Kumba mod Radet, T-163/18,
EU:T:2020:57, preemis 51).

Af grunde, som ligeledes vedrorer det formal, der forfolges med EU-retten og effektiviteten af de
foranstaltninger, som er foreskrevet heri, er EU-myndighederne heller ikke forpligtet til at
foretage en hering af appellanterne forud for den forste optagelse af deres navne pa den liste over
personer, der er genstand for restriktive foranstaltninger (jf. i denne retning dom af 3.9.2008, Kadi
og Al Barakaat International Foundation mod Radet og Kommissionen, C-402/05 P
og C-415/05 P, EU:C:2008:461, preemis 341, og af 25.4.2013, Gbagbo mod Radet, T-119/11, ikke
trykt i Sml., EU:T:2013:216, preemis 103).

Dette geelder saledes sa meget desto mere i de tilfeelde, hvor begreensningen af retten til at blive
hort ikke vedrerer den enhed, der er omfattet af afviklingsproceduren, men enhedens aktioneerer
eller kreditorer.

Det skal ligeledes bemeerkes, at Menneskerettighedsdomstolen i sin afggrelse af 1. april 2004,
Camberrow MM5 AD mod Bulgarien (CE:ECHR:2004:0401DEC005035799), fastslog, at salget af
den konkursramte bank som aktiv virksomhed var blevet gennemfort for at opna en hurtig og
mere sikker fyldestgorelse af bankens kreditorer, som i arevis forventede at modtage deres
tilgodehavender, og en hurtig afslutning af konkursbehandlingen. Folgelig var nedvendigheden af
enkelthed og hurtighed i forbindelse med den procedure, der forte til salget af banken, af
afgorende betydning. Hvis det i loven var bestemt, at konkursretten var forpligtet til at hore alle
bankens aktionzerer og kreditorer, ville dette have medfort en veesentlig forsinkelse af proceduren
og dermed en yderligere forsinkelse med betalingen af de skyldige belgb til kreditorerne og med
konkursbehandlingens afslutning.
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I dom af 24. november 2005, Capital Bank AD mod Bulgarien
(CE:ECHR:2005:1124JUD004942999, § 136), fastslog Menneskerettighedsdomstolen, at der pa et
okonomisk felsomt omrade, saisom banksystemets stabilitet og i visse situationer, kunne foreligge
et tvingende behov for at handle med sterst mulig omhu og uden varsel med henblik péa at undga

uoprettelige skader for banken, indskydere og andre kreditorer eller for bank- og finanssystemet
som helhed.

Den omsteendighed, at afviklingsforanstaltningen kan fore til et indgreb i den pageeldende enheds
aktioneerers og kreditorers ejendomsret, kan desuden ikke begrunde en forpligtelse til at
indremme dem en ret til at blive hort for vedtagelsen af denne.

I denne henseende har Retten allerede i preemis 282 i dom af 13.7.2018, K. Chrysostomides & Co.
m.fl. mod Radet m.fl. (T-680/13, EU:T:2018:486), udtalt, at de procedurer, der finder anvendelse,
skal give den berorte person tilstreekkelig lejlighed til at tale sin sag over for de kompetente
myndigheder. For at sikre overholdelsen af dette krav, som udger et krav, der er ulgseligt
forbundet med artikel 1 i protokol nr. 1 til EMRK, skal de procedurer, der finder anvendelse,
betragtes ud fra et generelt synspunkt (jf. i denne retning dom af 3.9.2008, Kadi og Al Barakaat
International Foundation mod Radet og Kommissionen, C-402/05 P og C-415/05 P,
EU:C:2008:461, preemis 368 og den deri neevnte retspraksis, og af 25.4.2013, Gbagbo mod Radet,
T-119/11, ikke trykt i Sml, EU:T:2013:216, preemis 119, samt Menneskerettighedsdomstolens
dom af 20.7.2004, Biack mod Finland, CE:ECHR:2004:0720JUD003759897, § 56). Det neevnte krav
kan séledes ikke fortolkes saledes, at den bererte person altid skal kunne fremfere sit synspunkt
over for de kompetente myndigheder, inden der treeffes foranstaltninger, som kan gribe ind i
vedkommendes ejendomsret (jf. i denne retning Menneskerettighedsdomstolens dom af
19.9.2006, Maupas m.fl. mod Frankrig, CE:ECHR:2006:0919JUD001384402, §§ 20 og 21).

Retten fastslog, at dette navnlig ville kunne forekomme, nar de pageeldende foranstaltninger,
ligesom en afviklingsforanstaltning, ikke udgjorde en sanktion og blev truffet i en situation, hvor
det var vigtigt at handle hurtigt. I sidstneevnte henseende bemzrkede Retten, at det var vigtigt at
imodega en overhaengende risiko for, at de omhandlede banker kollapsede, for at kunne bevare
stabiliteten i det finansielle system i en medlemsstat og dermed undga en spredning til andre
medlemsstater i euroomradet. Hvis der var blevet iveerksat en forudgaende heringsprocedure,
hvor tusindvis af indskydere og aktionzerer i de omhandlede banker kunne gore deres
synspunkter geeldende over for CBC, inden de skadevoldende foranstaltninger blev vedtaget, ville
det imidlertid have forsinket gennemforelsen af de foranstaltninger, der skulle forhindre en sadan
kollaps. Det kunne have gjort det meget vanskeligt at realisere malet om at bevare stabiliteten i det
finansielle system i denne medlemsstat og dermed undga en spredning til andre medlemsstater i
euroomradet (jf. dom af 13.7.2018, K. Chrysostomides & Co. m.fl. mod Rédet m.fl., T-680/13,
EU:T:2018:486, preemis 282 og den deri neevnte retspraksis).

Denne bedemmelse er blevet bekreeftet af Domstolen, der fastslog, at Retten med rette havde
stottet sin argumentation pd Menneskerettighedsdomstolens dom af 21. juli 2016, Mamatas m.fl.
mod Greekenland (CE:ECHR:2016:0721JUD006306614), ifelge hvilken kravet om, at enhver
begreensning af ejendomsretten skal veere fastsat ved lov, ikke kan fortolkes séledes, at de berorte
personer burde vere blevet hert forud for vedtagelsen af denne lov, navnlig nar en sadan
forudgaende hering ville have forsinket gennemforelsen af de foranstaltninger, der skulle
forhindre, at de pageeldende banker kollapsede (dom af 16.12.2020, Radet m.fl. mod K.
Chrysostomides & Co. m.fl, C-597/18 P, C-598/18 P, C-603/18 P og C-604/18 P,
EU:C:2020:1028, preemis 159).
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Det mad i ovrigt antages, at nedvendigheden af at handle hurtigt uden at informere en enheds
aktioneerer og kreditorer om en forestdende afviklingsprocedure vedrgrende enheden har til
formal at undgd en forveerring af denne enheds situation, som vil skade effektiviteten af
afviklingsforanstaltningen. At informere bankens aktionzerer eller indehavere af obligationer om,
at banken ville kunne blive undergivet en afviklingsprocedure, og at banken dermed blev anset for
at veere nodlidende eller forventeligt nodlidende, ville saledes kunne tilskynde dem til at seelge
deres veerdipapirer pa markederne og ligeledes fore til en massiv heevning af indskuddene, hvilket
ville forveerre bankens finansielle situation og gere det vanskeligere, eller endog umuligt, at
vedtage en lgsning, der kunne forhindre bankens likvidation.

Som det fremgar af 116. betragtning til forordning nr. 806/2014, ma enhver oplysning vedrerende
en afgorelse, som kommer frem, for afgorelsen er truffet, det veere sig om opfyldelsen af
betingelserne for afvikling, om brugen af et bestemt veerktgj eller om enhver foranstaltning under
sagsbehandlingen, i denne henseende antages at have indvirkning pad de almene og private
interesser, der er berort af foranstaltningen.

Det ma derfor antages, at indfgrelsen i forordning nr. 806/2014 af en hering af den bergrte enheds
aktionaerer og kreditorer inden vedtagelsen af en afviklingsforanstaltning ville medfere en
veesentlig forsinkelse af proceduren og bringe savel opnéelsen af foranstaltningens formal som
dens effektivitet i fare.

Henset til den hastende karakter af vedtagelsen af en afviklingsforanstaltning er det i ovrigt ikke
muligt pa forhdnd at here aktioneererne, bl.a. pa grund af de vanskeligheder, der er forbundet
med at identificere dem. Som Kongeriget Spanien og Radet har anfert, er det, eftersom aktier og
obligationer kontinuerligt forhandles pa markederne, i praksis umuligt at vide, hvilke specifikke
og institutionelle investorer der skal kontaktes.

Hvad angar sagsegerens argument om, at forordning nr. 806/2014 ville kunne foreskrive en hering
af aktioneererne efter vedtagelsen af afviklingsforanstaltningen, er det tilstreekkeligt at bemeerke,
saledes som Parlamentet har gjort det, at en sddan hering ikke kan eendre indholdet af denne
foranstaltning, og at den derfor ikke kan medfere, at den annulleres.

Det folger af samtlige ovenstaende betragtninger, at en hering af aktionzererne og kreditorerne i
den enhed, der er omfattet af en afviklingsforanstaltning, inden vedtagelsen af denne
foranstaltning, ville bringe malene om de finansielle markeders stabilitet og videreforelsen af
enhedens kritiske funktioner samt kravene om afviklingsprocedurens hurtighed og effektivitet i
fare.

Herefter udger den omsteendighed, at der ikke findes bestemmelser om hering af den pageeldende
enheds aktioneerer og kreditorer inden for rammerne af den procedure, der er fastsat i artikel 18 i
forordning nr. 806/2014, en begreensning af retten til at blive hart, som er begrundet og nedvendig
for at opfylde et mal af almen interesse, overholder proportionalitetsprincippet i
overensstemmelse med chartrets artikel 52, stk. 1, og tilsideseetter ikke nogen af de processuelle
garantier for ejendomsretten, der er fastsat i chartrets artikel 17.

Folgelig skal ulovlighedsindsigelsen vedrorende artikel 18 i forordning nr. 806/2014 forkastes.
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4. Det ottende anbringende om tilsidescettelse af artikel 18 i forordning nr. 806/2014, af
omsorgspligten og af artikel 296 TEUF

Sagsegeren har gjort geeldende, at Afviklingsinstansen med vedtagelsen af afviklingsordningen har
tilsidesat artikel 18 i forordning nr. 806/2014, sin omsorgspligt og artikel 296 TEUF, for sa vidt
som den ikke har godtgjort, at betingelserne for afvikling var opfyldt. Sagsegeren har i sine
bemeerkninger til Kongeriget Spaniens interventionsindleeg preeciseret, at selskabet med dette
anbringende ikke har gjort geeldende, at der er anlagt et urigtigt sken, men at der er sket
tilsideseettelse af omsorgspligten og af begrundelsespligten i forbindelse med anvendelsen af
artikel 18 i forordning nr. 806/2014.

Sagsogeren har gjort geeldende, at Afviklingsinstansen i forbindelse med vedtagelsen af
afviklingsordningen ikke omhyggeligt og upartisk undersogte alle relevante forhold i sagen med
henblik pa anvendelsen af artikel 18 i forordning nr. 806/2014 i overensstemmelse med
omsorgspligten og ikke begrundede sin afggrelse tilstreekkeligt. Sagsegeren har med det forste
klagepunkt i det veesentlige gjort geeldende, at Afviklingsinstansen ikke har godtgjort, at den
betingelse, der er fastsat i artikel 18, stk. 1, litra a), i forordning nr. 806/2014, hvorefter enheden
er nodlidende eller forventeligt nodlidende, var opfyldt. Sagsegeren har for det forste gjort
geeldende, at Afviklingsinstansen ikke har taget hensyn til den omsteendighed, at Banco Popular
var solvent, og at det derfor ikke var bevist, at banken var nedlidende, og for det andet, at
Afviklingsinstansen ikke har godtgjort, at et punktuelt likviditetsproblem indebar, at Banco
Popular var nedlidende. Med det andet klagepunkt har sagsegeren foreholdt Afviklingsinstansen,
at denne ikke har godtgjort, at betingelsen i artikel 18, stk. 1, litra b), i forordning nr. 806/2014,
hvorefter det under hensyntagen til tidsfaktoren og andre relevante omsteendigheder ikke ser ud
til, at nogen anden foranstaltning iveerksat af den private sektor eller tilsyn over for enheden
inden for en passende tidshorisont vil kunne forhindre, at enheden bliver ngdlidende, var opfyldt.
Afviklingsinstansen har ikke undersegt, om der findes andre tilsynsforanstaltninger, som kunne
have lgst Banco Populars likviditetsproblemer.

a) Det forste klagepunkt vedrorende artikel 18, stk. 1, litra a), i forordning nr. 806/2014

Sagsegeren har for det forste gjort geeldende, at Afviklingsinstansen har tilsidesat sin omsorgspligt
eller i det mindste sin begrundelsespligt ved ikke at tage hensyn til et vist antal forhold, der viser, at
Banco Popular var solvens.

Det bemzerkes for det forste, at ECB den 6. juni 2017 foretog en vurdering af Banco Populars
situation som nedlidende eller forventelige nedlidende, efter hering af Afviklingsinstansen i
overensstemmelse med artikel 18, stk. 1, andet afsnit, i forordning nr. 806/2014. I denne
vurdering fandt ECB, idet den navnlig tog hensyn til de uforholdsmeessigt store heevninger af
indskud, den hurtighed, hvormed banken havde tabt likviditet, og bankens manglende evne til at
generere andre likvide midler, at der forela objektive elementer, der tydede p&, at Banco Popular
sandsynligvis ikke i neer fremtid ville veere i stand til at betale sin geeld eller andre forpligtelser ved
forfald. ECB konkluderede, at Banco Popular var nedlidende eller under alle omsteendigheder i
neer fremtid var forventeligt nedlidende, i overensstemmelse med artikel 18, stk. 1, litra a), og
artikel 18, stk. 4, litra c), i forordning nr. 806/2014.

For det andet meddelte Banco Populars bestyrelse ved skrivelse af 6. juni 2017 ECB, at den var néet
til den konklusion, at banken var forventeligt nedlidende.

ECLI:EU:T:2022:315 41



278

279

280

281

282

283

284

Dom AF 1.6.2022 — saG T-628/17
AERIS INVEST MOD KOMMISSIONEN OG AFVIKLINGSINSTANSEN

I skrivelsen til ECB af 6. juni 2017 henviste Banco Popular til underretningen til ECB i medfor af
artikel 414 i forordning nr. 575/2013 om tilsideszettelse af minimumskravene pd omradet for
likviditetsdeekningskrav og henviste til den vurdering, som bankens bestyrelse havde foretaget,
som var indeholdt i bilaget, hvorefter Banco Popular var nedlidende, og til de oplysninger og
analyser, som sidstneevnte stottede sig pa for at na til denne konklusion.

I denne skrivelsen anfares:

»] overensstemmelse med artikel 21.4 i lov nr. 11/2015 og artikel 45 og 46 i [Kommissionens
delegerede forordning (EU) 2016/1075 af 23. marts 2016 om supplerende regler til
Europa-Parlamentets og Réadets direktiv 2014/59/EU for sa vidt angar reguleringsmeessige
tekniske standarder om indholdet af genopretningsplaner, afviklingsplaner og
koncernafviklingsplaner, de minimumskriterier, som den kompetente myndighed skal vurdere i
forbindelse med genopretningsplaner og koncerngenopretningsplaner, betingelserne for
koncernintern finansiel stotte, kravene vedrerende uafheengige valuarer, den kontraktmeessige
anerkendelse af nedskrivnings- og konverteringsbefgjelser, procedurerne og indholdet i
forbindelse med underretningskrav og meddelelsen om suspension samt afviklingskollegiernes
virkemade i praksis (EUT 2016, L 184, s. 1)], meddeler Banco Popular herved, at bankens
bestyrelse har vurderet, at banken var forventeligt ngdlidende.«

I denne skrivelse erkendte Banco Populars bestyrelse, at banken havde alvorlige
likviditetsproblemer, og at den var forventeligt ngdlidende. Det mé antages, at denne skrivelse, i
modseetning til det af sagsogeren anferte, ikke kan lades ude af betragtning som veerende
irrelevant.

For det tredje henviste Afviklingsinstansen i artikel 2 i afviklingsordningen til konklusionen pa
ECB’s vurdering og konkluderede i artikel 2.2, at betingelsen i artikel 18, stk. 1, litra a), i forordning
nr. 806/2014 ifglge ECB’s vurdering var opfyldt.

I det foreliggende tilfeelde blev det saledes konstateret, at Banco Popular var nedlidende eller
forventeligt nedlidende, pa grundlag af artikel 18, stk. 4, litra c), i forordning nr. 806/2014,
hvorefter en enhed, jf. ssmme artikels stk. 1, litra a), anses for at veere ngdlidende eller forventeligt
nedlidende, hvis den befinder sig i folgende situation:

»[E]nheden er, eller der er objektive elementer til stotte for en konstatering af, at enheden i neer
fremtid vil veere, ude af stand til at indfri sin geeld eller andre forpligtelser, efterhanden som den eller
de forfalder.«

Det bemeerkes, at hverken ECB eller Afviklingsinstansen baserede sig pa den situation, der er
fastsat i artikel 18, stk. 4, litra b), i forordning nr. 806/2014, hvorefter enheden er nedlidende eller
forventeligt nedlidende, nar »enhedens aktiver er, eller der er objektive elementer til stotte for en
konstatering af, at enhedens aktiver i neer fremtid vil veere, mindre end dens passiver«.

Enhedens insolvens er saledes ikke en betingelse for, at det kan fastslas, at en enhed er ngdlidende

eller forventeligt nedlidende pa grundlag af artikel 18, stk. 4, litra c), i forordning nr. 806/2014, og
er folgelig ikke en betingelse for vedtagelsen af en afviklingsordning.
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I denne henseende fremgér det af 57. betragtning til forordning nr. 806/2014, at:

»Afgorelsen om at bringe en enhed under afvikling ber treeffes, inden en finansiel enhed bliver
insolvent i henhold til balancen, og inden hele egenkapitalen er opbrugt. Afviklingen ber
pabegyndes, efter [at] det er fastsldet, at enheden er nedlidende eller forventeligt ngdlidende, og
at ingen andre foranstaltninger fra den private sektors side kan forhindre dette inden for en
rimelig tidshorisont. [...]«

I modszeetning til det af sagsogeren anforte udgjorde Banco Populars insolvens herefter ikke det
eneste tilfeelde, hvorefter denne kunne anses for at vaere ngdlidende eller forventeligt nedlidende
som omhandlet i artikel 18, stk. 1, litra a), i forordning nr. 806/2014. Den omstendighed, at en
enhed er solvent i forhold til dens balance, indebzerer nemlig ikke, at den rader over tilstreekkelige
midler, dvs. disponible midler til at indfri dens geeld eller andre forpligtelser, der forfalder.

I denne henseende fremgar det bl.a. af det uddrag af skrivelsen fra ECB’s tilsynsrad af 25. juli 2017
til et parlamentsmedlem, som sagsegeren har neevnt, at:

»EDB’s afgorelse, hvorefter banken var nedlidende eller forventeligt nedlidende, og dens
vurdering er bindende for afviklingsmyndigheden, blev truffet pa grundlag af utilstreekkelig
likviditet. Pa dette tidspunkt var de objektive elementer ikke tilstreekkelige til, at ECB kunne
afgore, at banken var nedlidende eller forventeligt nedlidende p& grundlag af dens
kapitalsituation. Naturligvis overvagede ECB ngje ikke blot bankens likviditetsposition, men ogsa
bankens kapitalposition. Sagsagerens strukturelle problemer (hgjt niveau af ikke-rentable aktiver,
lav deekning og lav rentabilitet) afspejles i kravene til tilsvarende egenkapital, som ECB har
opstillet.«

Da den situation, der er fastsat i artikel 18, stk. 4, litra c), i forordning nr. 806/2014, ikke kreever, at
den pageldende enhed er insolvent, er de oplysninger, som sagsegeren har paberabt sig med
henblik pa at godtgere Banco Populars solvens, irrelevante, og det er med urette, at sagsogeren
har gjort geldende, at Afviklingsinstansen har tilsidesat sin omsorgspligt eller sin
begrundelsespligt ved ikke at tage hensyn til disse forhold.

Sagsegeren har for det andet anfort, at Afviklingsinstansen har konkluderet, at Banco Popular var
nedlidende pa grund af likviditetsproblemer, i medfer af artikel 18 i forordning nr. 806/2014, selv
om likviditetsproblemer ikke er blandt nogen af de situationer, der er omhandlet i artikel 18, stk. 4,
i forordning nr. 806/2014. Subsidicert har Afviklingsinstansen tilsidesat sin begrundelsespligt, for
sa vidt som det ikke forklares, med hvilken begrundelse et likviditetsproblem henhgrer under de
tilfeelde, der er anfort i artikel 18, stk. 4, i forordning nr. 806/2014-.

I denne henseende bemeerkes, at Afviklingsinstansen i 23. betragtning til afviklingsordningen med
henvisning til ECB’s vurdering konstaterede, at Banco Populars likviditetssituation var blevet
veesentligt forveerret siden oktober 2016 som felge af, at alle kundesegmenter havde heevet
indskud. Afviklingsinstansen udledte heraf, at banken ikke havde tilstreekkelige muligheder for at
genetablere sin likviditetssituation med henblik pa at sikre, at den ville befinde sig i en stabil
position med henblik pa at opfylde sine forpligtelser ved forfald.

I afviklingsordningen har Afviklingsinstansen opregnet de forskellige begivenheder, der siden
februar 2017 havde fort til en hurtig forringelse af Banco Populars likviditetsposition.
Afviklingsinstansen har bl.a. henvist til offentliggerelsen i februar 2017 af Banco Populars
arsrapport for 2016 med angivelse af et konsolideret tab pa 3,485 mia. EUR, et behov for
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ekstraordinzere henseettelser for et belgb pa 5,7 mia. EUR og udpegelse af en ny formand samt til
offentliggorelsen i maj 2017 af den finansielle rapport for forste kvartal 2017 med angivelse af
resultater, der var mindre gode end dem, der var forventet af markedet. Afviklingsinstansen
nevnte de nedjusteringer af Banco Populars kreditveerdighed, som blev foretaget af forskellige
kreditvurderingsbureauer i februar, april og juni 2017. Afviklingsinstansen bemeerkede ligeledes,
at den vedvarende negative mediedeekning af Banco Populars finansielle resultater og angiveligt
overheengende risiko for konkurs eller likviditetsmangel havde medfert en stigning i
haevningerne af indskud.

Afviklingsinstansen anforte endvidere, at Banco Populars likviditetsdeekningskrav den
12. maj 2017 1a under den minimumsgreense pa 80 %, der er fastsat i artikel 460, stk. 2, litra c), i
forordning nr. 575/2013, og at Banco Popular ikke havde formaet at overholde denne greense pa
datoen for afviklingsordningen.

Artikel 412, stk. 1, i forordning nr. 575/2013 definerer likviditetsdeekningskravet saledes:

»Institutterne skal besidde likvide aktiver, hvis samlede storrelse deekker udgédende pengestremme
minus indgdende pengestromme i stresssituationer, saledes at det sikres, at institutterne opretholder
likviditetsbuffere, der er tilstreekkelige til at deekke eventuelle ubalancer mellem indgéende og
udgaende pengestremme i alvorlige stresssituationer over en periode pa 30 dage. I stresssituationer
kan institutterne anvende deres likvide aktiver til at deekke deres udgaende nettopengestromme.«

Som Afviklingsinstansen har anfert, er disse forskellige elementer fastsat i Den Europeeiske
Banktilsynsmyndigheds (EBA) retningslinjer af 6. august 2015 for fortolkning af de forskellige
situationer, hvor et institut anses for at veere ngdlidende eller forventeligt nedlidende i henhold til
artikel 32, stk. 6, i direktiv 2014/59/EU (EBA/GL/2015/07) (herefter »EBA-retningslinjerne«).

Disse retningslinjer, der finder anvendelse fra den 1. januar 2016, har til formal at give en raekke
objektive elementer, der gor det muligt at afgere, om en enhed er nedlidende eller forventeligt
ngdlidende, i overensstemmelse med de omstendigheder, der er fastsat i artikel 32, stk. 4,
litra a)-c), i direktiv 2014/59. Affattelsen af artikel 32, stk. 4, litra c), i direktiv 2014/59 er identisk
med affattelsen af artikel 18, stk. 4, litra c), i forordning nr. 806/2014.

Artikel 5, stk. 2, andet afsnit, i forordning nr. 806/2014 bestemmer, at Afviklingsinstansen, Rédet
og Kommissionen skal gore sig alle bestreebelser pa at overholde EBA’s retningslinjer og
henstillinger, som vedrerer de opgaver, disse organer skal varetage.

Ifolge EBA’s retningslinjer skal et institut anses for at veere nedlidende eller forventeligt
nedlidende, som omhandlet i artikel 32, stk. 4, litra c), i direktiv 2014/59, hvis det overtrader de
lovbestemte likviditetskrav, hvis det ikke er i stand til at indfri sin geeld eller andre forpligtelser ved
forfald, eller hvis der findes objektive elementer, der gor det muligt at konkludere, at dette vil ske i
neer fremtid.

Blandt de elementer, der skal tages hensyn til, neevnes i EBA’s retningslinjer bl.a.: for det forste
veesentlige negative udviklinger, der pavirker udviklingen i instituttets likviditetssituation og
levedygtigheden af instituttets finansieringsprofil, samt instituttets overholdelse af de
minimumskrav til likviditet, der er fastsat i forordning nr. 575/2013, og de supplerende krav, der
er fastsat i henhold til denne forordnings artikel 105, eller af ethvert nationalt minimumskrav til
likviditet; for det andet en betydelig ugunstig udvikling i instituttets aktuelle og fremtidige
forpligtelser, hvis vurdering i givet fald skal tage hensyn til forventede og ekstraordineere
likviditetsfald, herunder begyndende tegn pa potentielle tegn pa stormlgb mod banken: for det
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tredje udviklinger, der kan veere til alvorlig skade for instituttets omdemme, navnlig betydelige
nedjusteringer af kreditveerdigheden foretaget af et eller flere kreditvurderingsbureauer, hvis de
medforer betydelige heevninger eller at det bliver umuligt at forny finansieringen eller at aktivere
kontraktmeessige udlesende muligheder baseret pa eksterne kreditvurderinger.

De forskellige forhold, som ECB og Afviklingsinstansen tog i betragtning, i overensstemmelse med
EBA’s retningslinjer, som sagsogeren i ovrigt ikke har bestridt, gjorde det muligt at konkludere, at
Banco Popular var nedlidende eller forventeligt ngdlidende som omhandlet i artikel 18, stk. 4,
litra c), i forordning nr. 806/2014 pa tidspunktet for vedtagelsen af afviklingsordningen.

Det er derfor med urette, at sagsegeren har gjort geeldende, at Afviklingsinstansen har baseret sig
pé en ufuldsteendig analyse af EDB’s vurdering af Banco Populars situation som nedlidende eller
forventelige nedlidende, idet den har stettet sig pa omstendigheder, der ikke godtger et
likviditetsproblem.

Det er ligeledes med urette, at sagsogeren har gjort geeldende, at likviditetsproblemerne ikke er
blandt de situationer for at betragtes som nedlidende eller forventelig nedlidende, der er fastsat i
artikel 18 i forordning nr. 806/2014. For sa vidt som afviklingsordningen udtrykkeligt henviser til
vurderingen fra ECB, der konstaterede, at Banco Popular var nedlidende eller forventeligt
negdlidende i henhold til artikel 18, stk. 4, litra c), i forordning nr. 806/2014, kan sagsegeren
endelig ikke gore geeldende, at Afviklingsinstansen har tilsidesat sin begrundelsespligt ved ikke at
forklare, hvorfor et likviditetsproblem henhgrer under de tilfeelde, der er omhandlet i denne
forordnings artikel 18, stk. 4.

I ovrigt fremgéar det ligeledes af disse oplysninger, at Banco Populars likviditetsproblemer i
modseetning til det af sagsogeren anforte ikke kunne anses for kun at veere sporadiske. Dette
bekreeftes i ovrigt af den omsteendighed, at banken selv oplyste ECB om, at den var nedlidende pa
grund af likviditetsproblemer.

Endelig er sagsogerens argument om, at Banco Populars likviditetsproblemer var et resultat af de
begivenheder, der fulgte af Afviklingsinstansens formands udtalelser og derfor ikke kunne
tilregnes Banco Popular, irrelevante for vurderingen af lovligheden af de anfeegtede afgorelser. I
medfor af artikel 18, stk. 1, litra a), i forordning nr. 806/2014 konstaterede Afviklingsinstansen
nemlig i artikel 2 i afviklingsordningen, at Banco Popular var nedlidende eller forventeligt
nodlidende, pa grundlag af ECB’s vurdering. De omstendigheder og begrundelser, som ledte
ECB til at konkludere, at Banco Popular var ngdlidende, var irrelevante.

Folgelig har sagsegeren ikke bevist, at Afviklingsinstansen ikke havde godtgjort, at den betingelse,
der er fastsat i artikel 18, stk. 1, litra a), i forordning nr. 806/2014, var opfyldt, og det forste
klagepunkt ma derfor forkastes.

b) Det andet klagepunkt vedrorende artikel 18, stk. 1, litra b), i forordning nr. 806/2014

Sagsogeren har gjort geeldende, at Afviklingsinstansen har tilsidesat sin omsorgspligt og
overskredet greenserne for sin skeonsbefojelse ved ikke at undersoge de ovrige tilgeengelige
tilsynsforanstaltninger, der gor det muligt at lese Banco Populars likviditetsproblemer, og
subsidieert har tilsidesat sin begrundelsespligt.
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Sagsogeren har dels gjort geeldende, at en reekke forhold viser, at det var muligt for Banco Popular
at opna en hastende likviditetsstotte, og at det ikke fremgér af afviklingsordningen, at
Afviklingsinstansen har undersegt disse forhold. Dels s& Afviklingsinstansen bort fra, at der
skulle annonceres en kapitalforhgjelse, og at Barclays Bank og Deutsche Bank havde garanteret
tegningen af hele forhgjelsen.

Sagsogeren har for det forste gjort geeldende, at en hastende likviditetsstotte var blevet godkendt,
for sa vidt som Banco Popular havde stillet tilstraekkelige garantier, og at en yderligere stotte
fortsat var tilgeengeligt, eftersom banken kun havde modtaget en del af denne stotte. Dette belob
blev anset for at veere tilstraekkeligt til at overvinde Banco Populars likviditetskrise. Sagsegeren har
gjort geeldende, at Banco Popular havde stillet tilstreekkelige garantier, og at disse garantier ifolge
pressen udgjorde 40 mia. EUR, hvilket udger et tilstreekkeligt belgb, henset til de lovbestemte
kriterier.

I denne henseende bemaeerkes, at ECB i sin vurdering af, om Banco Popular var ngdlidende eller
forventelige nodlidende, anforte, at selv om Banco Popular havde udviklet diverse supplerende
likviditetsgenererende foranstaltninger i ugerne forud for vurderingen og var begyndt at
iveerkseette disse, var omfanget af de gennemforte indkomne og endnu forventede pengestremme
utilstreekkeligt til at athjeelpe Banco Populars likviditetssituation, som var udtemt pa tidspunktet
for denne vurdering. ECB har ligeledes anfert, at selv med den hastende likviditetsstotte, som
EDB’s Styrelsesrad ikke havde gjort indsigelse mod den 5. juni 2017, var likviditetssituationen pa
denne dato ikke tilstreekkelig til at sikre Banco Populars evne til at opfylde sine forpligtelser
senest den 7. juni 2017.

Afviklingsinstansen konstaterede, i 26. betragtning, litra c), til afviklingsordningen, at Banco
Popular havde modtaget en forste hastende likviditetsstotte den 5. juni 2017, efter ECB’s
manglende indsigelse, men at Banco de Espafa (den spanske centralbank) ikke havde veeret i
stand til at yde banken en supplerende hastende likviditetsstatte.

I denne henseende bemzerkes, at Banco de Espaiia i en skrivelse af 5. juni 2017 anmodede ECB om
samtykke til en hastende likviditetsstotte i Banco Popular med forfaldsdato den 14. juni 2017 for at
imedega sidstneevntes alvorlige likviditetskrise. Allerede samme dag sendte Banco de Espaia en
ny skrivelse til ECB, der indeholdt en anmodning om udvidelse af den hastende likviditetsstotte
tii Banco Popular, idet sidstnevnte havde underrettet den om seerdeles betydelige
kontantbevaegelser med udlgb den 21. juni. Disse to skrivelser, der samme dag blev fremsendt til
ECB, viser den hastighed, hvormed Banco Populars likviditetssituation blev forveerret.

Afviklingsinstansen konstaterede saledes i afviklingsordningens artikel 3.2, litra d), at en hastende
likviditetsstotte ville have veeret utilstreekkeligt, henset til den hurtige forveerring af Banco
Populars likviditetsposition.

Det bemeerkes, at ECB og Banco Populars bestyrelse dagen efter denne forste hastende
likviditetsstotte, dvs. den 6. juni 2017, pa grund af omfanget og hurtigheden af
kontantheevningerne konkluderede, at banken ikke leengere ville veere i stand til at betale sin geeld
eller andre forpligtelser ved udlgbet den 7. juni. Da det blev konstateret, at Banco Popular var
ngdlidende, kunne en yderligere hastende likviditetsstotte ikke leengere komme i betragtning.
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Det bemerkes endvidere, at Afviklingsinstansen ikke spiller nogen rolle ved leveringen af en
hastende likviditetsstotte, der henhgrer under de nationale centralbankers kompetence. Som
Afviklingsinstansen har gjort geldende, pahviler det herefter ikke Afviklingsinstansen at
fremleegge dokumentation for, at en hastende likviditetsstotte ikke var disponibel, eller at en
supplerende hastende likviditetsstatte ikke var disponibel for den kreevede frist.

I afviklingsordningen har Afviklingsinstansen saledes kun kunnet konstatere dels, at ECB i sin
vurdering af, om Banco Popular var nedlidende eller forventeligt ngdlidende, havde fundet, at
den hastende likviditetsstotte, som den havde godkendt, ikke gjorde det muligt at lose Banco
Populars likviditetskrise, dels at Banco de Espana ikke havde ydet supplerende hastende
likviditetsstotte til Banco Popular.

Sagsegeren kan derfor ikke foreholde Afviklingsinstansen, at denne ikke i afviklingsordningen har
undersagt, om det var muligt for Banco Popular at opné en supplerende hastende likviditetsstatte.

For det andet har sagsegeren kritiseret Afviklingsinstansen for at have set bort fra, at der skulle
annonceres en kapitalforhgjelse, og at Barclays Bank og Deutsche Bank havde garanteret
tegningen af hele forhgjelsen. Ifolge sagsageren ville denne foranstaltning have gjort det muligt at
genoprette tillidsbruddet og kunne, sammen med ydelsen af et lan eller en hastende
likviditetsstotte, have lost den punktuelle krise. Sagsegeren har tilfgjet, at visse aktioneerer i
Banco Popular var indstillet pa at foretage en eventuel kapitalforhgjelse.

Hvad angar skrivelserne fra Barclays Bank og Deutsche Bank, hvis uddrag er vedlagt som bilag til
replikken, indeholder de ikke noget bindende tilsagn fra disse banker om at deltage i en
kapitalforhgjelse for Banco Popular, men afspejler uformelle dreftelser om en potentiel fremtidig
kapitalforhgjelse. Det fremgar af disse skrivelser, at planen for kapitalforhgjelse for Banco Popular
pa det tidspunkt, hvor skrivelserne blev afsendt, endnu kun var pa et meget tidligt trin i
udarbejdelsen.

I sin skrivelse af 3. juni 2017 til Banco Popular henviser Barclays Bank alene til nylige dreftelser
vedrgrende en kapitalforhgjelse, hvis formal for Banco Popular var at deekke bankens behov for
supplerende indskud og at na vesentligt hojere kapitalniveauer med henblik pa at mindske de
udfordringer, der fulgte af en szerlig eksponering vedrorende fast ejendom og andre ikkerentable
aktiver, som banken stod over for. I denne skrivelse er der saledes dels intet, der tyder pa, at
Barclays Bank var indstillet pa at deltage i denne kapitalforhgjelse, dels neevnte sidstneevnte ikke
den likviditetskrise, som Banco Popular stod over for, og foreslog ikke nogen lgsning med
henblik pa at athjeelpe denne.

I sin skrivelse af 5. juni 2017 til Banco Popular nzevner Deutsche Bank udelukkende sin interesse i
at sikre 50% af en mulig kapitalforhgjelse pa 4 mia. EUR. Deutsche Bank har blot anfert, at »der
naturligvis er visse betingelser, men [at] skrivelsen er baseret pa vores overbevisning om, at der,
under omstendigheder, som vi mener kan opfyldes realistisk, vil kunne gennemfores en
[kapital]forhgjelse, der stabiliserer banken«. Denne skrivelse kan derfor ikke fortolkes saledes, at
den indeholder et bindende tilsagn fra Deutsche Bank, og den vedrerer ikke en lgsning, der har
til formal at lose Banco Populars likviditetskrise.

Endvidere fremgar det af erkleringerne fra visse aktionzerer i Banco Popular, der er vedlagt
bemeerkningerne til Kongeriget Spaniens interventionsindleeg, at forslaget om kapitalforhgjelse
foretaget af aktioneererne i Banco Popular kun var pa et forberedende stadium péa datoen for
beslutningen. I denne forbindelse henvises til et uddrag af Del Valle Ruiz’ erkleering, hvori han
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anforer, at han og en anden investor den 2. juni 2017 have en samtale med henblik pa at arrangere
et mode med en investeringsbank om den bedste made at strukturere kapitalforhgjelsen pa, og at
dette mode var blevet fastsat til den 5. juni 2017.

Det bemzerkes, at sagsogerens argument hviler pd den rent teoretiske antagelse, at disse
kapitalforhgjelser kunne have fundet sted inden for en tilstreekkelig kort frist med henblik pa at
gore det muligt at undgd, at Banco Popular blev nedlidende eller forventeligt nedlidende. Det
skal endvidere bemaeerkes, at sagsogeren ikke har forklaret, i hvilket omfang en kapitalforhgjelse
kunne have lgst de likviditetsproblemer, som Banco Popular stod over for, og at selskabet selv har
medgivet, at denne foranstaltning ikke kunne overvejes uden involvering af et lan eller en hastende
likviditetsstotte. Endelig ma det konstateres, at nar banken den 6. juni 2017 selv konstaterede, at
den var nodlidende, var det, fordi den fandt, at disse foranstaltninger ikke var mulige.

Som Afviklingsinstansen har gjort geeldende var det herefter ikke nedvendigt i
afviklingsordningen at overveje foranstaltninger, der ikke gjorde det muligt at tilvejebringe den
likviditet, der var nedvendig for Banco Popular for at imedegéa heevninger af indskud, og som ikke
kunne gennemfores inden for en tilstreekkelig frist for at forhindre, at banken blev nedlidende, for
at forkaste disse. I overensstemmelse med artikel 18, stk. 1, litra b), i forordning nr. 806/2014
kunne Afviklingsinstansen med fgje indskreenke dens vurdering til foranstaltninger, der rent
faktisk kunne iveerkseettes henset til de fastsatte frister og omstendighederne.

For det tredje har sagsegeren foreholdt Afviklingsinstansen, at denne ikke undersegte andre
tilsynsforanstaltninger, jf. artikel 86 i direktiv 2013/86.

Det konstateres, at artikel 86, stk. 1, i direktiv 2013/36 bestemmer, at »[d]e kompetente
myndigheder sikrer, at institutter rader over solide strategier, politikker, processer og systemer til
identifikation, maling, styring og overvagning af likviditetsrisikoen inden for relevante
tidshorisonter, herunder inden for samme dag, for at sikre, at institutterne opretholder
tilstraekkelige likviditetsbuffere«. Ifalge denne artikels stk. 3, der naevnes af sagsogeren, »[sikrer]
[d]Je kompetente myndigheder [...], at institutter under hensyntagen til arten, omfanget og
kompleksiteten af deres aktiviteter har likviditetsrisikoprofiler, som er passende og ikke
overdrevne i forhold til, hvad der kreeves for et velfungerende og robust system«.

Det ma blot konstateres, siledes som Kommissionen har gjort det, at denne bestemmelse ikke kan
anses for en sandsynlig losning pa Banco Populars likviditetsproblemer. Den omstendighed, at
Banco Popular var nedlidende eller forventelige nedlidende, skyldtes nemlig netop den
omsteendighed, at banken ikke havde veeret i stand til at opfylde disse likviditetskrav.

Folgelig har sagsogeren ikke godtgjort, at Afviklingsinstansen havde tilsidesat sin omsorgspligt
eller tilsidesat sin begrundelsespligt ved ikke at undersgge de andre tilsynsforanstaltninger, som
sagsogeren havde paberabt sig, eller at Afviklingsinstansen ikke havde godtgjort, at betingelsen i
artikel 18, stk. 1, litra b), i forordning nr. 806/2014 var opfyldt.

Folgelig ma det andet klagepunkt og det ottende anbringende forkastes som ugrundet.
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5. Det forste anbringende om tilsidescettelse af begrundelsespligten og af retten til forsvar,
der er fastsat i artikel 15 TEUF og 296 TEUF og i chartrets artikel 42 og 47

Sagsegeren har gjort geeldende, at Afviklingsinstansen har tilsidesat begrundelsespligten og retten
til forsvar, der er fastsat i artikel 15 TEUF og artikel 296 TEUF og i chartrets artikel 42 og 47, for sa
vidt som begrundelsen for afviklingsordningen er utilstreekkelig og selvmodsigende, og for sa vidt
som den ikke er gjort fuldsteendig tilgeengelig derved, at den er erkleeret fortrolig.

Dette anbringende er neermere bestemt opdelt i to klagepunkter, hvoraf det forste vedrerer en
tilsidesaettelse af begrundelsespligten og det andet vedrerer en tilsideseettelse af retten til forsvar
og af retten til en effektiv domstolsbeskyttelse.

a) Det forste klagepunkt om tilsidescettelse af begrundelsespligten

Ifolge Domstolens faste praksis skal den begrundelse, som kreeves i henhold til artikel 296, stk. 2,
TEUF, tilpasses karakteren af den pageldende retsakt og klart og utvetydigt angive de
betragtninger, som den institution, der har udstedt retsakten, har lagt til grund, saledes at de
berorte parter kan fa kendskab til grundlaget for den trufne foranstaltning, og saledes at den
kompetente ret kan udeve sin provelsesret. Det kreeves ikke, at begrundelsen angiver samtlige
relevante faktiske og retlige momenter, da spergsmalet, om en retsakts begrundelse opfylder
kravene efter artikel 296 TEUF, ikke blot skal vurderes i forhold til ordlyden af retsakten, men
ligeledes til den sammenheng, hvori den indgar, samt under hensyn til alle de retsregler, som
geelder pa det pageldende omréade (jf. dom af 8.5.2019, Landeskreditbank Baden-Wiirttemberg
mod ECB, C-450/17 P, EU:C:2019:372, preemis 85 og 87 og den deri neevnte retspraksis, og af
21.10.2020, ECB mod Estate of Espirito Santo Financial Group, C-396/19 P, ikke trykt i Sml,,
EU:C:2020:845, preemis 41 og den deri neevnte retspraksis).

Desuden ma kravene til en retsakts begrundelse afpasses efter de faktiske muligheder og de
tekniske eller tidsmeessige betingelser, hvorunder retsakten bliver til (jf. dom af 6.11.2012,
Editions Odile Jacob mod Kommissionen, C-551/10 P, EU:C:2012:681, praemis 48 og den deri
nevnte retspraksis, af 23.5.2019, KPN mod Kommissionen, T-370/17, EU:T:2019:354,
preemis 139 og den deri naevnte retspraksis, og af 27.1.2021, KPN mod Kommissionen, T-691/18,
ikke trykt i Sml., EU:T:2021:43, preemis 162).

Sagsogeren har gjort geldende, at begrundelsen for afviklingsordningen er utilstreekkelig og
selvmodsigende.

For det forste har sagsegeren gjort geeldende, at der foreligger en modsigelse mellem 24.
betragtning til afviklingsordningen vedrerende Banco Populars likviditetsproblemer og 26.
betragtning vedrerende foranstaltninger vedrerende et solvensproblem.

Disse to betragtninger vedrerer beskrivelsen af Banco Populars situation inden vedtagelsen af
afviklingsordningen. I 24. betragtning til afviklingsordningen opregner Afviklingsinstansen de
omstendigheder, der har fort til Banco Populars likviditetskrise. 26. betragtning vedrerer de
foranstaltninger, som Banco Popular havde planlagt inden vedtagelsen af afviklingsordningen for
at forsege at lose bankens likviditetsproblemer. Disse to betragtninger kan derfor ikke veere
selvmodsigende.

ECLI:EU:T:2022:315 49



335

336

337

338

339

340

341

342

343

Dom AF 1.6.2022 — saG T-628/17
AERIS INVEST MOD KOMMISSIONEN OG AFVIKLINGSINSTANSEN

Endvidere omfatter 26. betragtning, i modsaetning til det, som sagsegeren synes at gore geeldende,
ikke lgsninger, som Afviklingsinstansen havde foreslaet i afviklingsordningen med henblik pa at
lgse Banco Populars likviditetsproblemer. Den omsteendighed, at sagsogeren er af den opfattelse,
at de foranstaltninger, som Banco Popular pétenkte i de uger, der gik forud for afviklingen, og
som er naevnt i 26. betragtning til afviklingsordningen, var foranstaltninger, der syntes at vedrore
et solvensproblem og ikke et likviditetsproblem, er irrelevant.

For det andet har sagsogeren gjort geeldende, at Afviklingsinstansen ikke har forklaret, hvorfor
virksomhedssalgsveerktgjet ville veere en passende og forholdsmeessig foranstaltning til lesning af
et likviditetsproblem.

Som Afviklingsinstansen i denne henseende har anfort, finder det virksomhedssalgsveerktoj, der er
defineret i artikel 24 i forordning nr. 806/2014, anvendelse i alle de situationer, hvor en enhed
anses for at veere nedlidende eller forventeligt ngdlidende. Der er intet grundlag for at antage, at
dette instrument ikke ville veere tilpasset en likviditetskrise.

Afviklingsinstansen har desuden, i afviklingsordningens artikel 4 og 5, forklaret nedvendigheden
og forholdsmeessigheden af virksomhedssalgsveerktgjet, henset til formalet med ordningen, og har
anfort, at de ovrige afviklingsveerktojer, der er fastsat i artikel 22 i forordning nr. 806/2014, ikke
gjorde det muligt at na disse mal i samme omfang.

Afviklingsinstansen fandt neermere bestemt i artikel 5.3 i afviklingsordningen, at de ovrige
afviklingsveerktojer, der er fastsat i artikel 2, stk. 2, i forordning nr. 806/2014, ikke opfylder
mélene med afviklingen i samme omfang. Hvad angar bail-in-veerktojet fandt
Afviklingsinstansen, at det, selv kombineret med veerktogjet til adskillelse af aktiver, ikke kunne
garanteres, at det straks ville geore det muligt effektivt at athjelpe Banco Populars
likviditetssituation og dermed genoprette bankens finansielle soliditet og levedygtighed pé lang
sigt. Hvad angar broinstitutveerktojet fandt Afviklingsinstansen, at selv i kombination med
veerktojet til adskillelse af aktiver blev sidstneevnte, eftersom broinstitutveerktgjet tilsigtede at
bevare adgangen til de kritiske funktioner og at seelge Banco Popular inden for en frist pa
principielt to ar og, for sa vidt som virksomhedssalgsveerktojet gjorde det muligt at nd samme
resultat inden for en kort frist, anset for at gore det muligt at nd malene med afviklingen mere
effektivt end broinstitutveerktojet.

Afviklingsinstansen begrundede saledes grundene til, at virksomhedssalgsveerktojet var den
afviklingsforanstaltning, der var tilpasset Banco Populars situation som negdlidende, nemlig en
likviditetskrise.

For det tredje har sagsegeren gjort geeldende, at veerdianseettelse 2 viser en anden selvmodsigelse,
nemlig at Afviklingsinstansen var af den opfattelse, at Banco Popular var solvent, men at den
havde en negativ veerdi pa minus 8,2 mia. EUR.

Det skal i denne forbindelse bemaerkes, at Deloitte i veerdianseettelse 2 anforte, at resultatet af dens
vurdering 14 inden for et interval pa mellem 1,3 mia. og minus 8,2 mia. EUR, med den bedste
vurdering inden for dette interval, pd minus 2 mia. EUR.

Denne vurdering vedrgrer Banco Populars overdragelsesveerdi, som svarer til, hvad en potentiel
keber ville veere villig til at betale for Banco Popular under de omstendigheder, der forela pa
tidspunktet for vedtagelsen af afviklingsordningen. Der er derfor tale om Banco Populars
okonomiske veerdi og ikke om bankens regnskabsmeessige veerdi.
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Folgelig er konstateringen af Banco Populars solvens ud fra et regnskabsmeessigt synspunkt ikke i
strid med den negative vurdering af bankens overdragelsesveerdi.

For det fjerde har sagsegeren gjort geeldende, at de fortrolige oplysninger var veesentlige for
forstdelsen af den fulgte argumentation, og at selskabet ikke har kendskab til, hvad Banco
Populars likviditetskrise bestod 1i. Selskabet har anfort, at det i 25. betragtning til
afviklingsordningen blot neevnes, at »ovenneevnte omstendigheder har medfert betydelige
heevninger af indskud [...]«.

Det konstateres blot, at de omsteendigheder, der har medfert Banco Populars likviditetskrise
mellem februar 2017 og afviklingsdatoen, er forklaret i 24. betragtning til afviklingsordningen.

Desuden konstaterede Afviklingsinstansen i 23. betragtning til afviklingsordningen med
henvisning til den af ECB foretagne vurdering, at Banco Populars likviditetssituation var blevet
veesentligt forveerret siden oktober 2016 som folge af, at alle kundesegmenter havde heevet
indskud. Afviklingsinstansen udledte heraf, at banken ikke havde tilstreekkelig muligheder for at
genetablere sin likviditetssituation for at sikre sig, at den ville veere i en stabil position med
henblik pa at opfylde sine forpligtelser ved forfald.

Afviklingsinstansen konstaterede ligeledes i 26. betragtning, litra c), til afviklingsordningen, at
Banco Popular havde modtaget en forste likviditetsstotte i en nedsituation den 5. juni 2017, efter
ECB’s godkendelse, men at Banco de Espaiia (den spanske centralbank) ikke havde veeret i stand til
at yde banken en supplerende likviditetsstotte i en ngdsituation.

Det ma antages, at disse forhold er tilstreekkelige til at forsta alvoren af den likviditetskrise, som
Banco Popular stod over for.

ECB’s konstatering af, at Banco Popular var ngdlidende eller forventelig nodlidende som folge af
forveerringen af bankens likviditetssituation, er tilstreekkelig til at forstd begrundelsen for de
foranstaltninger, der blev vedtaget af Afviklingsinstansen, uden at det er nedvendigt preecist at
kende storrelsen af heevningerne af indskud.

Som det fremgar af forste punktum i 25. betragtning til afviklingsordningen, indeholder
sidstneevnte fortrolige oplysninger om stgrrelsen af heevningerne af indskud. Sagsegeren har ikke
forklaret, hvorledes disse oplysninger er veesentlige for forstaelsen af den begrundelse, der er fulgt
i afviklingsordningen.

Sagsegeren har i denne forbindelse henvist til bilag C.7 til replikken, der skal forklare de
manglende oplysninger. Dette bilag indeholder imidlertid en sammenligningstabel over de tre
versioner, der successivt er blevet offentliggjort af afviklingsordningen, og som alene angiver, at
den, hvad angar 25. betragtning, ikke er blevet suppleret.

Det folger af ovenstaende betragtninger, at sagsegeren ikke har godtgjort en tilsideseettelse af
begrundelsespligten, og at det forste klagepunkt skal forkastes.
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b) Det andet klagepunkt vedrorende tilsidescettelse af retten til forsvar og af retten til en
effektiv domstolsbeskyttelse

Sagsegeren har gjort geeldende, at selskabet ikke fik adgang til hele afviklingsordningen, idet de
veesentlige dele heraf ikke var blevet offentliggjort, og idet selskabets begeeringer om aktindsigt
blev afsldet. Selskabet kender herefter ikke begrundelsen for, at Afviklingsinstansen fratog
selskabet dets ejendomsret, hvilket udger en tilsideseettelse af dets ret til forsvar og af dets ret til
en effektiv domstolsbeskyttelse som fastsat i chartrets artikel 47. Sagsegeren har gjort geeldende,
at det er nedvendigt for selskabet at fa adgang til den fuldsteendige ordlyd af afviklingsordningen
for at udeve sin ret til kontradiktion, og at afviklingsordningens fortrolighed ikke er begrundet.

Det bemeerkes, at det i chartrets artikel 47, forste afsnit, hvad angér princippet om effektiv
domstolsbeskyttelse bestemmes, at enhver, hvis rettigheder og friheder som sikret af EU-retten
er blevet kraenket, skal have adgang til effektive retsmidler for en domstol under overholdelse af de
betingelser, der er fastsat i neevnte artikel. Det folger af Domstolens praksis, at den
domstolspravelse, der er sikret ved denne bestemmelse, navnlig kreever, at den pageeldende kan
forsvare sine rettigheder under de bedst mulige betingelser og afgere, om et sogsmal anlagt mod
en bestemt enhed bor proves af den kompetente retsinstans, pa grundlag af et fuldt kendskab til
sagen (jf. dom af 29.4.2021, Banco de Portugal m.fl., C-504/19, EU:C:2021:335, preemis 57 og den
deri neevnte retspraksis).

I denne henseende fremgar det af fast retspraksis, at effektiviteten af den domstolsprevelse, der er
sikret ved chartrets artikel 47, kreever, at den pageeldende skal kunne fa kendskab til begrundelsen
for den afggrelse, som er blevet truffet i forhold til den pageeldende, enten ved at leese selve
afgorelsen eller i en meddelelse af begrundelsen pa vedkommendes begeering, uden at dette
bergrer den kompetente rets befojelse til at kreeve af den omhandlede myndighed, at denne
meddeler begrundelsen, savel for at seette den pageeldende i stand til at forsvare sine rettigheder
under de bedst mulige betingelser og at afgere, om sagen ber proves af de kompetente
retsinstanser, pa grundlag af et fuldt kendskab til sagen, som for at seette disse retsinstanser fuldt
ud i stand til at udeve en legalitetsprovelse af den omhandlede nationale afgorelse (jf. dom af
26.4.2018, Donnellan, C-34/17, EU:C:2018:282, preemis 55 og den deri neevnte retspraksis, af
24.11.2020, Minister van Buitenlandse Zaken, C-225/19 og C-226/19, EU:C:2020:951, preemis 43
og den deri neevnte retspraksis, og af 3.2.2021, Ramazani Shadary mod Rédet, T-122/19, ikke
trykt i Sml., EU:T:2021:61, preemis 50 og den deri naevnte retspraksis).

Hvad angar meddelelsen af afviklingsordningen bemzerkes, at sagsogeren ikke er adressat for
denne, der er rettet til FROB. Sagsogeren ma anses for tredjemand og har derfor ikke ret til at fa
meddelt afviklingsordningen.

I denne henseende bemeerkes, at sagsogeren med urette har stottet sig pa retspraksis pd omradet
for restriktive foranstaltninger, hvorefter overholdelsen af forpligtelsen til at meddele
begrundelsen for en afgerelse er nedvendig for at gore det muligt for adressaterne for sadanne
foranstaltninger at forsvare deres rettigheder pa de bedst mulige betingelser og for at overholde
retten til en effektiv domstolsbeskyttelse.

Til forskel fra de restriktive foranstaltninger, hvorved en person palegges en individuel

okonomisk og finansiel sanktionsforanstaltning (indefrysning af midler), udger
afviklingsordningen nemlig ikke en individuel foranstaltning truffet over for aktioneererne i
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Banco Popular og felgelig over for sagseogeren. Herefter finder den af sagsegeren naevnte
retspraksis, hvorefter den person, der er omfattet af en restriktiv foranstaltning, som adressat for
en sadan afgorelse skal meddeles begrundelsen herfor, ikke anvendelse i det foreliggende tilfeelde.

Hvad angar offentliggorelsen af afviklingsordningen skal afviklingsmyndigheden pa sit officielle
websted offentliggare enten en kopi af afviklingsordningen eller en meddelelse, der opsummerer
afviklingsforanstaltningens virkninger, seerlig for detailkunder.

I det foreliggende tilfeelde offentliggjorde Afviklingsinstansen pa sit websted en meddelelse, der
oplyste om vedtagelsen af afviklingsordningen sammen med et dokument, der opsummerede
afviklingsordningens virkninger i overensstemmelse med artikel 29, stk. 5, i forordning
nr. 806/2014. Den 11. juli 2017 offentliggjorde Afviklingsinstansen en ikke fortrolig version af
afviklingsordningen. Afviklingsinstansen offentliggjorde desuden pa sit websted den
2. februar 2018 og derneest den 31. oktober 2018 mindre redigerede ikke-fortrolige versioner af
afviklingsordningen og af veerdianseettelserne 1 og 2.

Endvidere bestemmer artikel 88, stk. 1, i forordning nr. 806/2014:

»Inden der videregives oplysninger, sikrer Afviklingsinstansen sig, at de ikke indeholder fortrolige
oplysninger, herunder navnlig gennem en vurdering af, hvilken virkning en videregivelse kunne have
for almenhedens interesser for sa vidt angar finanspolitik, valutapolitik eller gkonomisk politik, for
fysiske og juridiske personers forretningsmeessige interesser, for formalet med inspektioner, for
undersogelser og for revision. Proceduren for kontrol med virkningen af oplysningers videregivelse
skal omfatte en specifik vurdering af virkningen af enhver videregivelse af indholdet og detaljerne i de i
artikel 8 og 9 omhandlede afviklingsplaner og resultaterne af enhver vurdering i henhold til artikel 10
samt afviklingsordningen, der er omhandlet i artikel 18.«

Denne bestemmelse fastseetter udtrykkeligt Afviklingsinstansens forpligtelse til at sikre, at
afviklingsordningen, inden den offentliggores eller meddeles tredjemand, ikke indeholder
fortrolige oplysninger. Denne forpligtelse geelder ligeledes for veerdianseettelse 2, der udger et
bilag til afviklingsordningen og er en integrerende del heraf i medfor af neaevnte atviklingsordnings
artikel 12.2.

Sagsogeren har gjort geeldende, at afviklingsordningens fortrolighed ikke kan stottes pa forordning
nr. 806/2014 og strider mod Europa-Parlamentets og Radets forordning (EF) nr. 1049/2001 af
30. maj 2001 om aktindsigt i Europa-Parlamentets, Radets og Kommissionens dokumenter
(EUT 2001, L 145, s. 43), samt mod princippet om gennemsigtighed som fastsat i artikel 15 TEUF
og i chartrets artikel 42.

I denne henseende bemeerkes, at Afviklingsinstansen er forpligtet til at beskytte fortrolige
oplysninger for alle enheder, herunder forretningshemmeligheder, i henhold til artikel 330
TEUF, chartrets artikel 41, stk. 2, litra b), og artikel 88, stk. 5, i forordning nr. 806/2014.

For det forste har sagsegeren gjort geeldende, at det fremgar af 116. betragtning til forordning

nr. 806/2014, at kravene om tavshedspligt kun finder anvendelse, indtil afviklingsafgerelsen
offentliggores.
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Artikel 116 i forordning nr. 806/2014 lyder saledes:

»Afviklingsforanstaltninger ber meddeles korrekt og — med visse begreensede undtagelser som
fastsat i denne forordning - offentliggeres. Da de oplysninger, der indhentes af
Afviklingsinstansen, de nationale afviklingsmyndigheder og deres professionelle radgivere under
afviklingen, imidlertid kan veere feolsomme, beor de veere omfattet af tavshedspligt, indtil
afviklingsafgerelsen offentliggeres. Det er nedvendigt at tage i betragtning, at neermere
oplysninger om indholdet af afviklingsplaner og resultatet af en vurdering af disse planer kan
have vidtreekkende konsekvenser, navnlig for de berorte institutter. Enhver oplysning vedrerende
en afgorelse, som kommer frem, for afgerelsen er truffet, det veere sig om opfyldelsen af
betingelserne for afvikling, om brugen af et bestemt veerktgj eller om enhver foranstaltning under
sagsbehandlingen, ma antages at have indvirkning pa de almene og private interesser, der er berort
af foranstaltningen. Imidlertid kan den oplysning, at Afviklingsinstansen og nationale
afviklingsmyndigheder er i feerd med at undersoge et konkret institut, veere tilstraekkelig til, at det
kan fa negative konsekvenser for det pageldende institut. Det er derfor nedvendigt at sikre, at der
forefindes passende mekanismer til at bevare fortroligheden af sadanne oplysninger vedrerende
eksempelvis det nermere indhold af afviklingsplaner og resultatet af eventuelle vurderinger
foretaget i den forbindelse.«

For det forste fremgar det af denne betragtning, at visse oplysninger, som Afviklingsinstansen er i
besiddelse af, og som er indeholdt i afviklingsordningen, i veerdianseettelse 2 og i de dokumenter,
hvorpa denne er baseret, er omfattet af tavshedspligten og er fortrolige.

I denne henseende fremgar det af artikel 34, stk. 1, i forordning nr. 806/2014, at
Afviklingsinstansen med henblik pa at udfere sine opgaver i henhold til denne forordning enten
gennem de nationale afviklingsmyndigheder eller, efter at have underrettet disse under fuld
anvendelse af alle de oplysninger, som ECB eller de kompetente nationale myndigheder rader
over, direkte bl.a. kan kreeve, at de enheder, der er omfattet af en afviklingsforanstaltning, skal
afgive alle de oplysninger, der er nedvendige for at udfere de opgaver, der er pélagt
Afviklingsinstansen i medfor af denne forordning. I denne artikels stk. 2 preeciseres, at krav om
tavshedspligt ikke fritager disse enheder fra forpligtelsen til at stille oplysningerne til radighed. I
artikel 34, stk. 4, i forordning nr. 806/2014 bestemmes, at Afviklingsinstansen pa et ad
hoc-grundlag eller lgbende skal kunne indhente alle oplysninger, der er nedvendige for
udovelsen af dens funktioner i henhold til denne forordning, navnlig om kapital, likviditet,
aktiver og passiver for sa vidt angar alle institutter, der er omfattet af dens afviklingsbefgjelser.

Domstolen har hvad angar Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2004/39/EF af 21. april 2004
om markeder for finansielle instrumenter, om eendring af Radets direktiv 85/611/EQF,
og 93/6/EQF samt Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2000/12/EF og om ophevelse af
Radets direktiv 93/22/EQF (EUT 2004, L 145, s. 1) fastsldet, at for at en ordning om tilsyn med
investeringsselskabers virksomhed, som er baseret pa tilsyn udfert i en medlemsstat og pa
udveksling af oplysninger mellem de kompetente myndigheder i flere medlemsstater, kan fungere
effektivt, er det nedvendigt, at sével de selskaber, som der fores tilsyn med, som de kompetente
myndigheder kan veere sikre pd, at udleverede fortrolige oplysninger i princippet bevarer deres
fortrolige karakter (jf. dom af 19.6.2018, Baumeister, C-15/16, EU:C:2018:464, preemis 31 og den
deri neevnte retspraksis).

Domstolen har udtalt, at manglen pa en sadan tillid vil kunne skade den gnidningslese udveksling

af de fortrolige oplysninger, der er nedvendige med henblik pa at udeve tilsynsvirksomheden. Det
er saledes ikke kun med henblik pa at beskytte de direkte berorte selskabers seerlige interesser,
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men ogsd den normale funktionsmade af Unionens markeder for finansielle instrumenter, at
artikel 54, stk. 1, i direktiv 2004/39 fastseetter en generel regel om pligt til opretholdelse af
tavshedspligt (jf. dom af 19.6.2018, Baumeister, C-15/16, EU:C:2018:464, preemis 32 og 33 og den
deri neevnte retspraksis).

Det bemzerkes, at artikel 88, stk. 1, i forordning nr. 806/2014 vedrgrende krav om tavshedspligt for
medlemmerne af Afviklingsinstansen indeholder en bestemmelse svarende til artikel 54, stk. 1, i
direktiv 2004/59.

For det andet neevner 116. betragtning til forordning nr. 806/2014 ganske vist
Afviklingsinstansens tavshedspligt, inden der treeffes en afgorelse om afvikling. I bestemmelsen
anfores, at da visse oplysninger, som Afviklingsinstansen er i besiddelse af, er folsomme og
omfattet af forretningshemmeligheden, ber de ikke meddeles offentligheden inden vedtagelsen af
en afviklingsforanstaltning. Meddelelsen af oplysninger om den omsteendighed, at en enhed er
nedlidende eller forventeligt nedlidende, og at den kan geres til genstand for en
afviklingsforanstaltning, vil bl.a. kunne tilskynde aktioneererne til at seelge deres veerdipapirer pa
markedet og ligeledes fore til en massiv heevning af indskud, hvilket ville forveerre bankens
finansielle situation og dermed skade effektiviteten af en aktion fra Afviklingsinstansen og
markedets funktion.

I denne betragtning anferes imidlertid ligeledes udtrykkeligt, at afviklingsforanstaltninger ber
meddeles korrekt og — med visse begreensede undtagelser som fastsat i denne forordning —
offentliggores. Det bemaerkes imidlertid, at artikel 88, stk. 5, i forordning nr. 806/2014, der er
nevnt i neerverende doms premis 362, udtrykkeligt fastseetter en forpligtelse for
Afviklingsinstansen til, for afviklingsordningen udbredes, at sikre sig, at denne ikke indeholder
fortrolige oplysninger.

Det folger heraf, at 116. betragtning til forordning nr. 806/2014 ikke kan fortolkes séledes, at
reglerne om fortrolighed og om tavshedspligt kun finder anvendelse, sa leenge afgorelsen om
afvikling ikke er blevet offentliggjort.

For det andet har sagsegeren henvist til artikel 88, stk. 1, andet afsnit, i forordning nr. 806/2014,
hvorefter »[o]plysninger, der er omfattet af kravene om tavshedspligt, [ikke] ma [...] videregives
til en anden offentlig eller privat enhed, medmindre en sadan videregivelse er nedvendig i
forbindelse med en retssag«.

Denne bestemmelse indebeerer imidlertid ikke, at Afviklingsinstansen er forpligtet til at videregive
en afgorelse om afvikling i dennes helhed fra det tidspunkt, hvor der indledes en retssag. Denne
bestemmelse henviser til muligheden for, at en retsinstans kan treeffe afgerelse om fremleggelse af
dokumenter, herunder af dokumenter, der indeholder fortrolige oplysninger.

I denne henseende har Retten mulighed for at anmode Afviklingsinstansen om at fremlegge
ethvert dokument, som Retten finder relevant med henblik pa at treeffe afgorelse i tvisten, ved
hjeelp af en foranstaltning med henblik pa sagens tilretteleeggelse eller bevisoptagelse i medfer af
procesreglementets artikel 91, litra b), og artikel 92, stk. 3. Retten kan imidlertid, i
overensstemmelse med procesreglementets artikel 103, stk. 1, antage, at visse oplysninger i disse
dokumenter er fortrolige, og saledes beslutte, at de ikke skal meddeles de ovrige parter, herunder
bl.a. sagsegerne.
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Det folger heraf, at en afgorelse fra Retten om fremleeggelse af dokumenter ikke sikrer, at
sagsogerne far fuld aktindsigt i disse dokumenter, hvis Retten finder, at de indeholder fortrolige
oplysninger.

Det bemeerkes, at Retten i forbindelse med den foreliggende sag den 12. maj 2021 ved kendelse om
bevisoptagelse har palagt Afviklingsinstansen at fremleegge visse dokumenter, herunder de
fortrolige versioner af afviklingsordningen, af veerdianseettelse 2 og af EDB’s vurdering af, om
Banco Popular var nedlidende eller forventeligt nedlidende. I overensstemmelse med
procesreglementets artikel 103 fandt Retten, efter at have undersogt indholdet af disse
dokumenter, at de oplysninger, der var udeladt i de versioner af disse dokumenter, der var
offentliggjort pa Afviklingsinstansens og ECB’s websteder, ikke var relevante for afgerelsen af den
foreliggende tvist. Ved kendelse af 9. juni 2021 har Retten herefter fjernet de fortrolige versioner af
disse dokumenter fra sagsakterne.

For det tredje har sagsegeren begraenset sig til at gore geeldende, at afviklingsordningens fortrolige
karakter er i strid med gennemsigtighedsprincippet og med bestemmelserne i forordning
nr. 1049/2001 om aktindsigt, uden at fremseette et specifikt argument.

Det er imidlertid tilstraekkeligt at konstatere dels, at forordning nr. 1049/2001 ikke er relevant for
sporgsmalet om, hvorvidt Afviklingsinstansen var forpligtet til at offentliggere hele
afviklingsordningen, dels at den indferer en ordning om aktindsigt i dokumenter, der indeholder
undtagelser med henblik pa at sikre visse oplysningers fortrolighed.

I denne henseende har Domstolen hvad angar artikel 54 i direktiv 2004/39, der opstiller et generelt
forbud mod videregivelse af fortrolige oplysninger, som de kompetente myndigheder er i
besiddelse af, og udtemmende opregner de serlige tilfeelde, hvor dette generelle forbud
undtagelsesvis ikke er til hinder for disse oplysningers udveksling eller anvendelse, fastslaet, at
den saledes ikke har til formal at skabe en ret til aktindsigt for offentligheden i oplysninger, som
de kompetente myndigheder er i besiddelse af, eller detaljeret at regulere udgvelsen af en sddan
ret til aktindsigt, der i givet fald anerkendes i national ret (dom af 19.6.2018, Baumeister,
C-15/16, EU:C:2018:464, preemis 38 og 39).

Det bemzerkes, at artikel 88 i forordning nr. 806/2014 fastseetter kravene med hensyn til
tavshedspligt og, pa samme made som artikel 54 i direktiv 2004/39, fastseetter et generelt princip
om forbud mod videregivelse af fortrolige oplysninger, som Afviklingsinstansen er i besiddelse af,
og fastseetter de tilfeelde, hvor dette generelle forbud undtagelsesvis ikke er til hinder for deres
videregivelse.

Domstolen har imidlertid fastslaet, at artikel 54 i direktiv 2004/39 opfylder et andet formal end
det, som forfolges med forordning nr. 1049/2001. Formalet med sidstneevnte forordning er
nemlig at give offentligheden den videst mulige ret til aktindsigt i institutionernes dokumenter
(jf. dom af 19.6.2018, Baumeister, C-15/16, EU:C:2018:464, preemis 40 og 41 og den deri neevnte
retspraksis).

Ifolge Domstolen er det er i lyset af et sadant formal, at forordning nr. 1049/2001 principielt
paleegger den EU-institution, som agter at afsla en begeering om aktindsigt i et dokument, at give
en forklaring pa, hvorledes aktindsigt i dokumentet konkret kan veere til skade for den interesse,
som er beskyttet ved en af de undtagelser, der er fastsat for den pageldende aktindsigt, uden at
dette bergrer denne institutions mulighed for i denne henseende at basere sin beslutning herom
pa en generel betragtning om fortrolighed, der geelder for en kategori af dokumenter, nar
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sadanne generelle betragtninger ma antages ogsa at have gyldighed for begeeringer om aktindsigt i
dokumenter af tilsvarende karakter (jf. dom af 19.6.2018, Baumeister, C-15/16, EU:C:2018:464,
preemis 42 og den deri neevnte retspraksis).

Domstolen har konkluderet, at nar de kompetente myndigheder — til hvilke en borger har indgivet
en begeering om aktindsigt i oplysninger om en tilsynsbelagt virksomhed — derimod har fundet, at
de gnskede oplysninger var fortrolige som omhandlet i artikel 54, stk. 1, i direktiv 2004/39, kan de
kun imedekomme en sadan begering i de tilfeelde, som er udtemmende opregnet i denne
artikel 54 (dom af 19.6.2018, Baumeister, C-15/16, EU:C:2018:464, preemis 43).

Det ma antages, at denne retspraksis finder tilsvarende anvendelse pa fortrolige oplysninger, som
Afviklingsinstansen er i besiddelse af som omhandlet i artikel 88 i forordning nr. 806/2014.

For det fjerde har sagsegeren i replikken paberabt sig afgerelserne truffet af Afviklingsinstansens
appeludvalg den 28. november 2017 og den 19. juni 2018, som svar pa sagsggerens anmodninger
om aktindsigt i medfer af artikel 90, stk. 1, i forordning nr. 806/2014 og nr. 1049/2001, hvorefter
Afviklingsinstansen i februar og oktober 2018 pa sit websted offentliggjorde ikke-fortrolige
versioner af afviklingsordningen og af de mindre redigerede veerdiansaettelser 1 og 2. Sagsegeren
har gjort geeldende, at disse afgerelser fra Afviklingsinstansens appeludvalg bekreeftede, at
aktindsigt i en veesentlig del af afviklingsordningen var blevet afslaet uberettiget, og at den version
heraf, der blev offentliggjort i februar 2018, indeholdt en overdreven fortrolighed.

Det bemeerkes, at Domstolen har fastslaet, at de kompetente myndigheder, idet de formal, der
forfolges med artikel 54, stk. 1, i direktiv 2004/39, ellers bringes i fare, i princippet er forpligtede
til at overholde den tavshedspligt, som pahviler dem i henhold til denne bestemmelse, i hele den
periode, hvor de oplysninger, som de er i besiddelse af, i henhold til dette direktiv skal anses for
fortrolige. Saledes udger den forlgbne tid en omsteendighed, der normalt kan pavirke vurderingen
af, om de betingelser, der er afgorende for de pageeldende oplysningers fortrolighed, er opfyldt pa
et givent tidspunkt (jf. dom af 19.6.2018, Baumeister, C-15/16, EU:C:2018:464, preemis 48 og 49 og
den deri neevnte retspraksis).

For sa vidt som artikel 88, stk. 1, i forordning nr. 806/2014, som allerede anfort, indeholder en
bestemmelse, der svarer til bestemmelsen i artikel 54, stk. 1, i direktiv 2004/39, finder denne
retspraksis analog anvendelse i den foreliggende sag.

Appeludvalgets to afgorelser blev truffet henholdsvis mere end seks maneder og et éar efter
vedtagelsen af afviklingsordningen. Det forhold, at der forlgb flere méneder efter vedtagelsen af
afviklingsordningen, kan have haft en indvirkning pa analysen af den fortrolige karakter af visse
oplysninger i afviklingsordningen og i veerdianseettelserne 1 og 2. Det folger heraf, at
appeludvalgets vurdering, i dets afgorelser af 28. november 2017 og af 19. juni 2018, af, at visse
oplysninger var for fortrolige, ikke rejser tvivl om den omsteendighed, at denne fortrolighed lige
efter vedtagelsen af afviklingsordningen pa dette tidspunkt var begrundet. Desuden kraevede
appeludvalget ikke offentliggorelse af hele afviklingsordningen eller af veerdianseettelse 2, idet
visse oplysninger fortsat er fortrolige.

Det folger heraf, at sagsogeren med urette har gjort geeldende, at fortroligheden af visse
oplysninger i afviklingsordningen ikke var begrundet.
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Det skal i gvrigt bemeerkes, at Afviklingsinstansen den 11. juli 2017 pa sit websted offentliggjorde
en ikke-fortrolig version af afviklingsordningen. Sagsegeren, der har haft adgang til denne, har
kunnet anfaegte den ved Retten ved neerveerende segsmal, der er anlagt pa grundlag af artikel 263
TEUF, hvilket beviser, at sagsogeren har ret til effektive retsmidler.

Efter anleeggelsen af naerveerende sag og efter de afgorelser fra Afviklingsinstansens appeludvalg,
der er neevnt i preemis 389 ovenfor, offentliggjorde Afviklingsinstansen desuden, den 2. februar
og den 31. oktober 2018, pa sit websted, dvs. inden indleveringen af replikken, ikke-fortrolige
mindre redigerede udgaver af afviklingsordningen og af veerdianseettelserne 1 og 2. Sagsegeren
har séledes veeret i stand til at fremseette bemeerkninger til disse versioner.

Sagsogeren har gjort geeldende, at selv om selskabet har haft adgang til et storre antal oplysninger
efter offentliggorelserne den 2. februar og den 31. oktober 2018 af afviklingsordningen og af
veerdianseettelserne 1 og 2 i mindre redigerede udgaver, vil den manglende begrundelse ikke
kunne afhjeelpes efter indledningen af proceduren.

I denne henseende skal det blot konstateres, at de successive offentliggerelser pa
Afviklingsinstansens websted vedrerte afviklingsordningen og veerdianseettelserne 1 og 2 i deres
oprindelige versioner. Disse offentliggorelser havde til formal at give offentligheden aktindsigt i
dele af disse dokumenter, der oprindeligt var blevet anset for fortrolige. For Afviklingsinstansen
var der ikke tale om at offentliggere oplysninger, der ikke fra begyndelsen fremgik af
afviklingsordningen eller af veerdianseettelserne 1 og 2, og som havde til formal at supplere deres
begrundelse.

Endelig bemeerkes, at Domstolen allerede har fastslaet, at en afgorelse fra Kommissionen om, at
der ikke foreld statsstotte som anfert af en klager, henset til forpligtelsen til at overholde
forretningshemmeligheden, kan veere tilstreekkeligt begrundet uden at indeholde alle de
talmeessige oplysninger, der danner grundlag for denne institutions reesonnement (jf. i denne
retning dom af 1.7.2008, Chronopost og La Poste mod UFEX m.fl., C-341/06 P og C-342/06 P,
EU:C:2008:375, preemis 108-111). En ikke-fortrolig udgave af en sddan afgerelse er herefter, nar
den Kklart og utvetydigt angiver den neevnte institutions begrundelse samt den af denne
institution fulgte fremgangsmade, saledes at de bergrte parter kan fa kendskab til dette grundlag,
og sdledes at Retten kan udeve sin provelsesret for deres vedkommende, tilstreekkelig til at opfylde
den begrundelsespligt, der pahviler ssmme institution (jf. i denne retning dom af 21.12.2016, Club
Hotel Loutraki m.fl. mod Kommissionen, C-131/15 P, EU:C:2016:989, preemis 55).

For sa vidt angar de gkonomiske begreber, som Deloitte har anvendt i veerdianseettelse 1, og som
Afviklingsinstansen har taget hensyn til i afviklingsordningen, kan det desuden ikke bestrides, at
der er tale om komplicerede tekniske vurderinger. Da Afviklingsinstansens reesonnement klart
fremgik af afviklingsordningen, séledes at det efterfolgende var muligt at bestride rigtigheden
heraf for den kompetente domstol, vil det veere uforholdsmeessigt at kreeve en seerlig begrundelse
for de enkelte afgorelser af teknisk art eller de talmaessige oplysninger, der danner grundlag for
dette reesonnement (jf. analogt dom af 1.7.2008, Chronopost og La Poste mod UFEX mJl,
C-341/06 P og C-342/06 P, EU:C:2008:375, preemis 108 og den deri neevnte retspraksis).

Dels fremgéar det imidlertid af analysen af det forste klagepunkt, at sagsegeren ikke havde
godtgjort, at de versioner af afviklingsordningen og af veerdianseettelse 2, der var offentliggjort pa
Afviklingsinstansens websted, og som sagsegeren fik adgang til, var utilstraekkeligt begrundede.
Dels har sagsegeren ikke preeciseret, i hvilket omfang de gkonomiske oplysninger, der forblev
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fortrolige i de ikke-fortrolige versioner af afviklingsordningen og af veerdianseettelse 2, var
nedvendige for forstdelsen af afviklingsordningen og for udevelsen af sagsogerens ret til effektive
retsmidler.

Herefter ma det antages, at sagsegeren ikke kan gore geeldende, at en ret til adgang til hele
afviklingsordningen var nedvendig for udevelsen af selskabets ret til forsvar eller selskabets ret til
effektive retsmidler.

Det folger af det ovenstaende, at det andet klagepunkt ma forkastes, og folgelig ma det forste
anbringende i sin helhed forkastes.

6. Det andet anbringende om tilsidescettelse af princippet nemo auditur propriam
turpitudinem allegans og af artikel 88 i forordning nr. 806/2014

Sagsogeren har gjort geeldende, at Afviklingsinstansen har tilsidesat princippet nemo auditur
propriam turpitudinem allegans og den tavshedspligt, der er fastsat i artikel 88 i forordning
nr. 806/2014 og i artikel 339 TEUF med vedtagelsen af en bebyrdende retsakt over for Banco
Popular og bankens aktiongerer pa grund af en krise, som Afviklingsinstansen selv har fremkaldt.

Sagsegeren har gjort geeldende, at de udtalelser, som Afviklingsinstansens formand fremkom med
i et interview i Bloomberg TV den 23. maj 2017 og i en artikel offentliggjort den 31. maj 2017 af
Reuters, udger en tilsideseettelse af artikel 88 i forordning nr. 806/2014, der fastseetter en
tavshedspligt for Afviklingsinstansens ansatte og medlemmer. Sagsegeren har gjort geeldende, at
disse udtalelser fremkaldte panik hos borgerne, som i massivt omfang hzevede kontanter i Banco
Popular, hvilket forte til en indlansflugt. Sagsegeren har paberabt sig diverse forhold, som beviser
en arsagsforbindelse mellem disse udtalelser og Banco Populars krise. Oplysningerne i disse
udtalelser fra Afviklingsinstansens formand den 23. og 31. maj 2017 ligger til grund for Banco
Populars likviditetskrise, som er begrundelsen for afviklingen af Banco Popular.

Sagsogeren har endvidere gjort geldende, at en institution i overensstemmelse med princippet
nemo auditur propriam turpitudinem allegans ikke kan stette sig pa sine egne fejl med henblik pa
at vedtage en retsakt, der er bebyrdende for en borger.

Kommissionen er af den opfattelse, at under et sogsmal vedrerende afviklingsordningens
lovlighed er de omstendigheder, der har kunnet bringe enheden i vanskeligheder, uden
betydning, og at det eneste relevante sporgsmal er, om de retlige betingelser for vedtagelsen af
denne ordning var opfyldt. Afviklingsinstansen har ligeledes gjort geeldende, at
afviklingsordningens gyldighed kreever, at enheden er nedlidende eller forventeligt nedlidende,
og at betingelserne i forordning nr. 806/2014 er opfyldt pa det tidspunkt, hvor ordningen
vedtages, uanset hvilke grunde der har fort til en sadan situation.

Hvad indledningsvis angér sagsegerens paberdbelse af princippet nemo auditur propriam
turpitudinem allegans, hvorefter ingen kan paberabe sig sin egen culpgse adferd over for andre
for at opna en fordel, skal det i lighed med det af Kommissionen og Afviklingsinstansen anforte
bemeerkes, at dette princip ikke finder anvendelse i den foreliggende sag.

Som Afviklingsinstansen har anfort, finder dette princip anvendelse, nér en part forseger at drage

uretmeessig fordel af sin egen ulovlige adfeerd. Sagsegeren har imidlertid ikke oplyst, hvilken fordel
Afviklingsinstansen har faet af vedtagelsen af afviklingsordningen.
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Desuden gor ingen af de eksempler, der kan udledes af den retspraksis, som sagsogeren har
henvist til, det muligt at fastsla, at dette princip er relevant til stotte for en pastand om
annullation af en retsakt, der er vedtaget af en EU-institution eller af et EU-organ. I preemis 55 i
dommen af 11. december 1996, Barraux m.fl. mod Kommissionen (T-177/95, EU:T:1996:187),
fandt Retten, at argumentet om, at dette princip ville forhindre Radet i at vedtage en forordning
med tilbagevirkende kraft, var irrelevant. I preemis 63 i dom af 10.7.2003, Kommissionen mod
Fresh Marine (C-472/00 P, EU:C:2003:399), henviste Domstolen blot til Rettens konstatering af,
at Fresh Marine selv havde bidraget til skaden som folge af selskabets egen forsemmelighed. I
preemis 13 i dom af 9. februar 1984, Kohler mod Revisionsretten (316/82, EU:C:1984:49),
bemeerkede Domstolen, at Den Europeeiske Revisionsrets argumentation om, at den anfegtede
akt ikke forela skriftlig, og som var blevet paberabt til stotte for sagens afvisning, ikke var
begrundet, uatheengigt af den omstendighed, at en tiltreedelse af denne argumentation ville veere
ensbetydende med at give Revisionsretten mulighed for at paberabe sig en tilsideseettelse, som den
selv havde gjort sig skyldig i, for at afskeere sagsogerens klageadgang.

Folgelig ma dette anbringende undersoges, for sa vidt som sagsegeren har gjort geldende, at
Afviklingsinstansen har tilsidesat sin tavshedspligt som fastsat i artikel 339 TEUF og i artikel 88 i
forordning nr. 806/2014.

Det bemzerkes, at selv hvis sagsegeren havde godtgjort, at Afviklingsinstansen havde videregivet
fortrolige oplysninger til pressen, kan en uregelmeessighed af denne art kun fore til annullation af
den omhandlede beslutning, hvis det bevises, at den neevnte beslutning ville have fiet et andet
indhold, hvis uregelmeessigheden ikke havde foreligget (jf. dom af 6.7.2000, Volkswagen mod
Kommissionen, T-62/98, EU:T:2000:180, preemis 283 og den deri nzevnte retspraksis, og af
5.4.2006, Degussa mod Kommissionen, T-279/02, EU:T:2006:103, preemis 416; jf. ligeledes dom af
3.3.2011, Siemens mod Kommissionen, T-110/07, EU:T:2011:68, preemis 402 og den deri neevnte
retspraksis).

Som Kommissionen og Afviklingsinstansen i denne henseende har gjort geeldende, er en
afviklingsordning gyldigt vedtaget, nar betingelserne i artikel 18 i forordning nr. 806/2014 er
opfyldt, uanset grundene til, at den pageeldende enhed er nedlidende eller forventelig nedlidende.

Det bemeerkes imidlertid, at sagsegerens argumenter vedrgrende en tilsideseettelse af artikel 18 i
forordning nr. 806/2014 er blevet forkastet i forbindelse med gennemgangen af det ottende
anbringende.

Det bemeerkes saledes, at Afviklingsinstansen, idet den var af den opfattelse, at betingelserne i
artikel 18, stk. 1, i forordning nr. 806/2014 var opfyldt, vedtog afviklingsordningen over for Banco
Popular, og at Kommissionen, idet den fandt, at afviklingsordningen var i overensstemmelse med
bestemmelserne i forordning nr. 806/2014, godkendte denne. De omstendigheder, der forte til, at
Banco Popular opfylder de betingelser, der begrunder vedtagelsen af afviklingsordningen, navnlig
betingelsen om, at banken var ngdlidende eller forventeligt nedlidende, er irrelevante.

Folgelig er en angivelig arsagsforbindelse mellem udtalelserne af 23. og af 31. maj 2017 og

likviditetskrisen i Banco Popular, som sagsegeren har paberabt sig, uden betydning og kan ikke
fore til annullation af de anfeegtede afgorelser.
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Sagsogerens argument om, at Afviklingsinstansen ikke gyldigt kunne vedtage afviklingsordningen,
eftersom de udtalelser, som Afviklingsinstansens formand fremkom med i strid med sin
tavshedspligt og med princippet om god forvaltningsskik, 1& til grund for Banco Populars
likviditetskrise, skal folgelig forkastes som irrelevant for sa vidt angdr bedemmelsen af
afviklingsordningens lovlighed.

I ovrigt kan sagsegeren ikke med foje gore geldende, at fremleeggelserne af 23. og 31. maj 2017 har
fremkaldt den alvorlige likviditetskrise i Banco Popular. Sagsegerens argumenter er baseret pa en
delvis og urigtig fremstilling af de faktiske omsteendigheder, der ligger til grund for
likviditetskrisen i Banco Popular, og af de arsager, der forte til, at banken var nedlidende eller
forventeligt nedlidende.

Det bemeerkes séaledes, at ECB i sin vurdering af, om Banco Popular var nedlidende eller
forventelige nedlidende, jf. preemis 53-61 ovenfor, har naevnt de forskellige begivenheder, der
medforte en forveerring af Banco Populars likviditetssituation.

I 24. betragtning til afviklingsordningen har Afviklingsinstansen neevnt andre omstendigheder,
der forte til den hurtige forveerring af Banco Populars likviditetssituation, nemlig:

— I februar 2017 meddelte Banco Popular, at der var behov for ekstraordineere henseettelser til et
belgb af 5,7 mia. EUR, hvilket forte til et konsolideret tab pa 3,485 mia. EUR, og udnzevnte en ny
formand.

— Den 10. februar 2017 nedjusterede DBRS Banco Populars kreditvurdering.

— Den 3. april 2017 offentliggjorde Banco Popular en offentlig ad hoc-erkleering med meddelelse
om resultatet af interne revisioner, der potentielt havde en betydelig indvirkning p& bankens
regnskaber, og bekreeftede, at bankens generaldirektor blev udskiftet mindre end et ar efter sin
tiltreeden.

— Den 7. april 2017 nedjusterede Standard & Poor’s, og den 21. april Moody’s, Banco Populars
kreditvurdering.

— Den 12. maj 2017 tilsidesatte Banco Popular kravet om deekning af likviditetsbehovet pa 80% og
var ikke i stand til efterfolgende at genetablere overensstemmelsen med den lovbestemte
greense.

— Den negative og vedvarende mediedeekning af Banco Populars gkonomiske resultater og af den
anforte overheengende risiko for konkurs eller manglende likviditet forte til en stigning i
haevningerne af indskud.

— Den 6. juni 2017 nedjusterede DBRS og Moody's Banco Populars kreditvurdering.

Afviklingsinstansen har anfort, at alle disse omsteendigheder havde medfert betydelige heevninger
af indskud.
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Det fremgar af disse faktiske omstendigheder, som sagsegeren ikke har bestridt, at Banco
Populars situation allerede var blevet forveerret leenge for den 23. maj 2017, og at likviditetskrisen
i Banco Popular var forarsaget af en reekke faktorer, som skyldtes bankens darlige resultater, der
blev annonceret i februar og april 2017. Banco Populars likviditetsdeekningskrav overholdt
navnlig ikke lovkravene siden den 12. maj 2017.

Det bemeerkes, at sagsogeren ikke kan bortse fra alle de objektive omstendigheder, der har
forvoldt Banco Populars likviditetsproblemer, navnlig siden april 2017. Sagsegeren kan ikke med
foje gore geeldende, at udtalelsen af 23. maj 2017 og artiklen af 31. maj 2017, selv hvis det antages,
at de skyldtes Afviklingsinstansens tilsideseettelse af fortrolighedsprincippet, 14 til grund for Banco
Populars likviditetskrise.

Denne konklusion drages ikke i tvivl af sagsegerens andre argumenter.

Sagsegeren har gjort geldende, at ECB i sin vurdering af, at Banco Popular var ngdlidende eller
forventeligt ngdlidende, bemeerkede, at indskudstabene siden den 31. maj 2017 var seerligt store,
efter at det i medierne var blevet oplyst, at banken ville kunne treede i likvidation, hvis den
igangveerende private salgsproces ikke faldt pa plads inden for en meget kort frist.

Det fremgar af ECB’s vurdering, at meddelelsen om, at den private salgsprocedure mislykkedes, og
at der var risiko for, at virksomheden blev likvideret, styrkede tabet af indskud i Banco Popular.
Der er imidlertid kun tale om et af de mange andre forhold, som ECB har neevnt, og som ligger til
grund for denne indlénsflugt. Sagsegeren kan ikke pastd, at ECB har anerkendt, at artiklen i
Reuters af 31. maj 2017 14 til grund for Banco Populars likviditetskrise.

ECB fremhzevede den betydelige negative mediedsekning, som Banco Popular havde veeret udsat
for i denne periode, og har endog neevnt eksempler pa artikler offentliggjort den 11.
og 15. maj 2017, som er neevnt i preemis 40 og 41 ovenfor. Sagsegeren kan ikke fra alle disse
presseartikler udskille den eneste artikel, hvori der neevnes en EU-tjenestemand til stotte for, at
det kun er denne ene artikel, der er arsagen til likviditetsudstremningen i Banco Popular.

Sagsogeren har ligeledes gjort geeldende, at udtalelserne den 23. og den 31. maj 2017 har haft
konsekvenser for Banco Populars faldende aktiekurser samt for noteringen af forskellige
finansielle instrumenter.

Det bemeerkes, at udviklingen i kursen pa Banco Populars aktier udviste et konstant fald i perioden
fra juni 2016 til juni 2017. I modseetning til det af sagsegeren anforte viser denne udvikling ikke
nogen forbindelse mellem udtalelsen af 23. maj og artiklen af 31. maj 2017 og kursen pa Banco
Populars aktier. Kursfaldet pd Banco Populars aktier skyldes bankens darlige ekonomiske
situation og skal ses i ssmmenheeng med kreditvurderingsbureauernes successive nedjusteringer
af Banco Populars kreditveerdighed, som naevnt ovenfor i preemis 32, 38 og 46.

Sagsogeren har desuden i retsmeadet erkendt, at Banco Popular den 15. maj 2017 var udtradt af
MSCI-indekset (Morgan Stanley Capital International). Denne udtreeden medferte imidlertid, at
store investeringsfonde solgte deres aktier i Banco Popular og bidrog til, at aktierne i Banco
Popular faldt.
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Hvad endvidere angér udviklingen i Banco Populars betingede konvertible obligationer (Cocos)
bemeerkes blot, at den journalist, der udspurgte Afviklingsinstansens formand den 23. maj 2017,
naevnte deres ssmmenbrud pa grund af risikoen for manglende betaling. Sagsogeren kan derfor
ikke pastd, at nedseettelsen af Cocos var en folge af dette interview.

Under alle omstendigheder bemeerkes, at sagsegeren ikke har fremfort noget argument med
henblik pa at fastsla, hvilke oplysninger i udtalelserne af 23. og 31. maj 2017 der udger en
tilsidesaettelse af tavshedspligten fra Afviklingsinstansens formands side, og at sagsegeren ikke har
godtgjort, at der foreligger en tilsideseettelse af den fortrolighedspligt eller tavshedspligt, der
pahviler sidstneevnte.

Hvad for det forste angar interview'et med Afviklingsinstansens formand pa TV-kanalen
Bloomberg den 23. maj 2017 spurgte journalisten:

»Can I take you to Spain? I want to show our audience something that is very much on our radar
screen here at Bloomberg and that is Banco Popular and the CoCos (Contingent Convertibles)
which are under a little bit of pressure right now. This is an institution with a CET 1 just north of
7 per cent. Is it on your radar screen as well?«

Afviklingsinstansens formand svarede:

»Well, I am never talking about individual banks. There are more banks than just one on our radar
screen and of course, Banco Popular is also a case we are watching but it is not the only one we are
watching.«

Det konstateres for det forste, siledes som Afviklingsinstansen har anfort, at disse udtalelser er
generelle, idet tilsynet med institutter er en del af Afviklingsinstansens opgave i samarbejde med
ECB. Oplysningen om, at Banco Popular i dens egenskab af et kreditinstitut, der er omfattet af
den feelles tilsynsmekanisme, er »overvaget, er ikke fortrolig.

Desuden fremgar det af den artikel af 15. maj 2017, som er offentliggjort af elconfidencial.com, og
som er naevnt i preemis 41 ovenfor, at oplysningen om, at Banco Popular havde veeret genstand for
en inspektion foretaget af ECB, allerede var offentliggjort.

For det andet neevner Afviklingsinstansens formand i dette interview ikke muligheden for en
afvikling af Banco Popular. Der kan ikke drages nogen konklusion af disse udtalelser hvad angar
den forestaende iveerkseettelse af en afvikling af Banco Popular og endnu mindre hvad angar det
afviklingsinstrument, som Afviklingsinstansen ville kunne tage i anvendelse.

For sa vidt som disse udtalelser ikke kan fortolkes séledes, at de betyder, at Banco Popular vil blive
genstand for en afviklingsprocedure, er de desuden ikke omfattet af de tilfeelde, der er omhandlet
i 116. betragtning til forordning nr. 806/2014 om enhver oplysning vedrgrende en afgorelse om
afvikling, som kommer frem, for afgerelsen er truffet.

Det ma folgelig antages, at de udtalelser, som Afviklingsinstansens formand fremsatte i
interviewet den 23. maj 2017, ikke indeholder fortrolige oplysninger og hverken udger en
tilsideseettelse af fortrolighedsprincippet eller af den tavshedspligt, der er fastsat i artikel 88 i
forordning nr. 806/2014 og i artikel 339 TEUF.
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Hvad for det andet angar den artikel, som Reuters offentliggjorde den 31. maj 2017, med
overskriften »EU, advarsel om risiko for en afvikling af Banco Popular« [(»La UE, advertida de
riesgo de una resolucidon ordenada en Banco Popular«)], fremgér det af denne artikel, at en af de
vigtigste tilsynsferende med bankerne i Europa ifolge en anonym hgjtstdende EU-embedsmand
havde advaret EU-tjenestemeendene om, at det ville kunne blive ngdvendigt at afvikle Banco
Popular, hvis det ikke lykkedes for banken at finde en keber, og at Afviklingsinstansens formand
for nylig havde udstedt en »tidlig advarsel«. Ifglge denne artikel oplyste denne hgjtstaende
tjenestemand ligeledes, at Afviklingsinstansens formand havde udtalt, at Afviklingsinstansen
fulgte proceduren (Banco Popular) med seerlig opmerksomhed med henblik pd en mulig
intervention, og han tilfgjede, at bankens tilbud om fusion kunne veere forgeeves.

Det fremgar ligeledes af denne artikel i Reuters, at generelle forberedelser ifolge en anden ligeledes
anonym kilde var i gang, selv om der endnu ikke var truffet nogen konkret foranstaltning. Ifelge
denne artikel havde en talsmand for Banco Popular udtalt, at banken arbejdede med flere
lgsninger, herunder en fusion, en kapitalforhgjelse og salg af aktiver.

Det skal ligeledes bemeerkes, at denne artikel neevner Afviklingsinstansens pressemeddelelse af
samme dag, hvori Afviklingsinstansen oplyste, at den ikke havde kommentarer til en banks
specifikke vanskeligheder, at den ikke kunne bekreefte fortolkningerne af de anferte citater, som
dens formand var fremkommet med, og at den aldrig udstedte advarsler om bankerne.

Det bemeerkes, at sagsogeren hverken har preaeciseret, hvilke oplysninger i denne artikel der er
fortrolige, eller i hvilket omfang videregivelsen heraf ville udgere en tilsideseettelse af
Afviklingsinstansens tavshedspligt. Sagsegeren har gjort geeldende, at Afviklingsinstansens
formand er ophavsmand til de erkleeringer, der er neevnt i denne artikel, og at hverken
Aftviklingsinstansen eller Kommissionen har fremlagt beviser, der kan godtgere det modsatte.
Det bemeerkes imidlertid, at de udtalelser fra en EU-tjenestemand, der er neevnt i denne artikel,
ikke vedrerte fortrolige oplysninger, som kun kunne veere kendt af medlemmer af
Afviklingsinstansen, og endnu mindre af dennes formand.

For det forste naevnte tjenestemanden saledes en »tidlig advarsel«, som var blevet udstedt af
Afviklingsinstansens formand. Det skal imidlertid bemzerkes, at denne udtalelse ikke modsvarer
en kompetence, der er tillagt Afviklingsinstansen, hvilket sidstneevnte i evrigt har anfert i sin
pressemeddelelse af 31. maj 2017.

Hvad for det andet angar denne tjenestemands udtalelse om, at »Afviklingsinstansens formand
havde wudtalt, at Afviklingsinstansen fulgte proceduren (Banco Popular) med seerlig
opmerksomhed med henblik pa en mulig intervention«, konstateres blot, at denne udtalelse
gengiver substansen i det, som Afviklingsinstansens formand havde bekreeftet offentligt under
hans interview med TV-stationen Bloomberg den 23. maj 2017, nemlig at Banco Popular blev
»overvaget«. Desuden har Afviklingsinstansen i sin pressemeddelelse dementeret den udvidende
fortolkning af denne udtalelse.

Hvad for det tredje angar denne tjenestemands udtalelse om, at bankens fusionstilbud kunne veere
forgeeves, fremgar det af samme artikel, at Banco Popular selv havde anfert, at banken skulle
udskyde den oprindeligt fastsatte frist til den 10. juni 2017 for at afgive bud i forbindelse med den
private salgsprocedure.
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Hvad for det fjerde angér pastanden om, at en af de vigtigste tilsynsforende med bankerne i
Europa ifelge en anonym hgjtstdende EU-embedsmand havde advaret EU-tjenestemzendene om,
at det ville kunne blive ngdvendigt at afvikle Banco Popular, hvis det ikke lykkedes for den at
finde en keober, bemeerkes, at flere avisartikler allerede i lgbet af maj maned neevnte, at Banco
Popular var i vanskeligheder, og at den havde indledt en privat salgsprocedure.

Det fremgar séledes af en artikel af 11. maj 2017, der er offentliggjort pd webstedet
elconserdencial.com, der er nevnt i preemis 40 ovenfor, at formanden for Banco Popular havde
anordnet et hurtigt salg af banken pa grund af en risiko for konkurs. Henvisningen i artiklen af
31. maj til den omstendighed, at EU-tjenestemeendene var blevet informeret af »en af de storste
tilsynsforende med bankerne i Europa«, synes at svare til oplysningerne i denne artikel, hvorefter
Banco Populars formand pa grund af en alvorlig risiko for konkurs, bl.a. som folge af den fortsatte
indskudsflugt, havde veeret nedsaget til at iveerkseette salgsproceduren for at opfylde ECB’s krav.
Desuden fremgik det af en artikel af 15. maj 2017, der var offentliggjort pa webstedet
elmardencial.com, der er nevnt i preemis 41 ovenfor, at Banco Populars salgsplan var blevet
gennemfort af bankens formand efter ECB’s kontrolundersogelse.

Den omsteendighed, at Banco Popular stod over for en risiko for konkurs, hvis selskabet ikke fandt
en kober efter afslutningen af den salgsprocedure, som banken havde indledt, var saledes en
offentlig oplysning siden midten af maj 2017.

Det folger heraf, at i modseetning til, hvad sagsegeren har gjort geeldende, indeholder udtalelserne
fra den anonyme EU-tjenestemand, der er nzevnt i denne artikel, ikke fortrolige oplysninger om
gennemforelsen af en afviklingsprocedure vedregrende Banco Popular som dem, der er omhandlet
i 116. betragtning til forordning nr. 806/2014.

Sagsegeren har i gvrigt med urette gjort geeldende, at det tilkommer Afviklingsinstansen eller
Kommissionen at godtgere, at Afviklingsinstansens formand ikke var ophavsmand til de
udtalelser, der er neevnt i denne artikel.

Som Afviklingsinstansen har gjort geldende, kunne mange andre personer end
Afviklingsinstansens medlemmer eller tjenestemeend fra Kommissionen fremsaette sadanne
bemeerkninger, navnlig henset til de muligheder for udveksling af oplysninger, der bl.a. er fastsat i
artikel 88, stk. 6, i forordning nr. 806/2014.

Selv hvis det antages, at udtalelserne i denne artikel skyldes et lek fra en EU-tjenestemand, for s&
vidt som det ikke er godtgjort, at Afviklingsinstansens formand er ansvarlig for det leek af
oplysninger, som de avisartikler, som sagsegeren har henvist til, vidner om, fremgar det af
retspraksis, at det ikke kan leegges til grund, at Kommissionen var kilden dertil (jf. i denne retning
dom af 15.3.2006, BASF mod Kommissionen, T-15/02, EU:T:2006:74, preemis 605).

Desuden bemazerkes, at selv om det kunne veere sandsynligt, at Afviklingsinstansen kan st bag
leekagen, er den blotte mulighed ikke tilstreekkelig til, at Kommissionen skal bevise det modsatte,
saledes som sagsogeren har pastaet (jf. i denne retning dom af 5.4.2006, Degussa mod
Kommissionen, T-279/02, EU:T:2006:103, preemis 412).
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Den omsteendighed, at denne artikel refererer de angivelige udtalelser fra Afviklingsinstansens
formand, er folgelig ikke tilstraekkelig til at godtgere deres segthed, sa meget desto mere som den
person, der anses for at rapportere disse udtalelser, ikke selv er identificeret. I modseetning til det
af sagsegeren anferte udger Afviklingsinstansens pressemeddelelse af 31. maj 2017, hvis indhold
er gengivet i neerveerende doms preemis 441, desuden et dementi af oplysningerne i denne artikel.

Sagsogeren kan desuden ikke stotte sig pd den omstendighed, at de angivelige udtalelser fra
Afviklingsinstansens formand blev gengivet i avisartikler den 1. juni 2017, der er vedlagt som
bilag til steevningen. Disse artikler godtger nemlig ikke, at Afviklingsinstansens formand
fremsatte erkleeringer den 31. maj 2017. Det konstateres blot, at det uddrag af artiklen i
bolsamania.com af 1. juni 2017, som sagsegeren har henvist til, blot gentager indholdet af det
interview, som Afviklingsinstansens formand gav til TV-stationen Bloomberg den 23. maj, og at
uddraget af artiklen i The Financial Times af 1. juni 2017 gengiver indholdet af Reuters artikel af
31. maj 2017.

I mangel af en formodning for, at Afviklingsinstansens formand var kilden til udtalelsen af
31. maj 2017, tilkommer det ikke Kommissionen eller Afviklingsinstansen at godtgere, at den
ikke var ophavsmanden hertil.

Ved seerskilt dokument indleveret til Rettens Justitskontor den 2. oktober 2020 har sagsegeren i
ovrigt fremsat et nyt bevis i henhold til procesreglementets artikel 85, stk. 3. Dette bevis vedrerer
to interne e-mails fra Afviklingsinstansen af 10. og 18. august 2017 vedrerende de handlinger, som
Afviklingsinstansen foretog med henblik pa at undersoge leekkene af oplysninger i pressen i
forbindelse med afviklingen af Banco Popular. Sagsegeren har begrundet forsinkelsen i
fremleeggelsen af disse dokumenter med, at selskabet fik aktindsigt i disse dokumenter efter
Atviklingsinstansens afggrelse af 24. august 2020 om at give aktindsigt i disse dokumenter, som
blev vedtaget i overensstemmelse med afgorelsen truffet af Afviklingsinstansens appeludvalg den
15. april 2020 vedrerende en anmodning om aktindsigt indgivet af tredjemand. Sagsegeren har
preeciseret, at selskabet fik aktindsigt i disse dokumenter i september 2020. Sagsegeren har
anfort, at disse nye beviser har til formal at underbygge den argumentation, som selskabet har
fremfort i forbindelse med det andet anbringende, og at disse dokumenter viser, at der ikke blev
foretaget en undersagelse af udslippene af oplysninger i pressen den 23. maj 2017.

Kommissionen, Afviklingsinstansen, Kongeriget Spanien og Radet har gjort geeldende, at disse
dokumenter ikke er relevante med henblik pa at bedemme de anfeegtede afgorelsers lovlighed.

Det konstateres blot, at det pa ingen made af Afviklingsinstansens manglende interne
undersogelser af Afviklingsinstansens formands udtalelse den 23. maj 2017 eller af den erkleering,
der ligger til grund for artiklen af 31. maj 2017, kan udledes, at sidstneevnte har tilsidesat sin
tavshedspligt. Det ma saledes antages, at den omsteendighed, at Afviklingsinstansen ikke har
foretaget en intern undersogelse af disse erkleeringer efter vedtagelsen af afviklingsafgerelsen,
ikke er relevant for vurderingen af de anfeegtede afgorelsers lovlighed.

Folgelig skal de dokumenter, der er fremlagt i dette nye bevis, forkastes, idet de ikke er relevante
med henblik pa lesningen af tvisten.

Det folger af alle de ovenstaende bemeerkninger, at det andet anbringende skal forkastes.
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7. Om det sjette anbringende om tilsidescettelse af ejendomsretten, der er fastsat i chartrets
artikel 17, stk. 1, og om tilsidescettelse af artikel 5, stk. 4, TEU

Sagspgeren har i sin egenskab af tidligere aktionzer i Banco Popular gjort geeldende, at
Afviklingsinstansens afgorelse i afviklingsordningen, om at nedskrive og konvertere aktier i
Banco Popular og om at sezlge sidstneevnte til Banco Santander, udger en begreensning af
sagsogerens ejendomsret, der er fastsat i chartrets artikel 17, som ikke overholder den betingelse
om proportionalitet, der er fastsat i chartrets artikel 52, stk. 1, og i artikel 5, stk. 4, TEU.

Det bemeerkes, at der i medfor af chartrets artikel 52, stk. 1, der er neevnt i preemis 158 ovenfor, og
den retspraksis, der er naevnt i preemis 159 ovenfor, kan indferes begreensninger i udevelsen af
ejendomsretten, forudsat at disse begreensninger er fastsat i de geeldende retsakter, er nodvendige
for at forfolge et mal af almen interesse og star i rimeligt forhold til dette mal.

Med det sjette anbringende har sagsegeren ikke rejst tvivl om den omstendighed, at den
begreensning af selskabets ejendomsret, der folger af nedskrivningen og konverteringen af Banco
Populars egne kapitalinstrumenter og af salget af banken til Banco Santander, der blev vedtaget i
afviklingsordningen, var fastsat i de geeldende retsakter og var nedvendige for at forfolge et mal af
almen interesse. Sagsegeren har begreenset sig til at rejse tvivl om proportionaliteten af disse
foranstaltninger, henset til den omstendighed, at Banco Popular stod over for et
likviditetsproblem, og har kritiseret Afviklingsinstansen for ikke at have spgt andre, mindre
restriktive lgsninger for aktionaerernes ejendomsret.

Ifolge fast retspraksis, som allerede neevnt i preemis 176 ovenfor, indebeerer
proportionalitetsprincippet, der hgrer til EU-rettens almindelige grundseetninger, at
EU-institutionernes retsakter ikke ma ga videre end nedvendigt og passende for gennemforelsen
af de lovligt tilsigtede formél, der forfelges med den omhandlede lovgivning, hvorved det
forudseettes, at safremt det er muligt at veelge mellem flere egnede foranstaltninger, skal den
mindst bebyrdende foranstaltning veelges, og byrderne ma herved ikke veere uforholdsmeessige i
forhold til de tilsigtede mal (jf. dom af 30.4.2019, Italien mod Radet (Fiskekvote for sveerdfisk i
Middelhavet), C-611/17, EU:C:2019:332, preemis 55 og den deri neevnte retspraksis, og af
6.5.2021, Bayer CropScience og Bayer mod Kommissionen, C-499/18 P, EU:C:2021:367,
preemis 166 og den deri neevnte retspraksis).

Det bemeerkes, at befgjelsen til at veerdiansette og konvertere Banco Populars egne
kapitalinstrumenter, jf. artikel 21 i forordning nr. 806/2014, er en folge af anvendelsen af det
princip, der er fastsat i samme forordnings artikel 15, stk. 1, litra a), hvorefter aktioneererne i et
institut, der er under afvikling, forst beerer tabene. Salget af Banco Popular til Banco Santander er

resultatet af anvendelsen af det virksomhedssalgsveerktej, der er fastsat i artikel 22 i forordning
nr. 806/2014.

I denne henseende bemzerkes, at det fremgar af analysen af det fjerde anbringende, at artikel 15 og
artikel 22 i forordning nr. 806/2014 ikke udger et uforholdsmeessigt og uantageligt indgreb i selve
kernen af ejendomsretten for aktioneererne i den enhed, der er berort af en
afviklingsforanstaltning, men skal anses for at udgere en begreensning af deres ejendomsret, der
er begrundet og forholdsmaessig i overensstemmelse med bestemmelserne i chartrets artikel 17,
stk. 1, og artikel 52, stk. 1.
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Retten har i gvrigt allerede fastslaet, at en foranstaltning, der bestod i en nedseettelse af den
palydende veerdi af aktierne i en cypriotisk bank, stod i rimeligt forhold til det formal, der blev
forfulgt med denne foranstaltning. Retten bemszrkede indledningsvis, at denne foranstaltning
bidrog til en rekapitalisering af banken, og at den kunne bidrage til det mal, der bestod i at sikre
et stabilt finansielt system i Cypern og hele euroomradet. Retten konstaterede derneest, at denne
foranstaltning ikke gik videre end passende og nedvendigt for virkeliggorelsen af dette mal,
eftersom mindre indgribende alternativer ikke var gennemforlige eller ikke gjorde det muligt at
na de tilsigtede mal. Endelig fastslog Retten, at foranstaltningen, henset til betydningen af det
tilsigtede mal, ikke affedte uforholdsmeessige ulemper. Retten bemzerkede i denne henseende, at
bankernes aktioneerer patager sig hele risikoen ved deres investeringer (dom af 13.7.2018, K.
Chrysostomides & Co. m.fl. mod Rédet m.fl., T-680/13, EU:T:2018:486, preemis 330).

Under disse omstendigheder konkluderede Retten, at det ikke kunne fastslas, at nedseettelsen af
den palydende veerdi af aktierne i denne bank udgjorde et uforholdsmeessigt og uantageligt
indgreb i det centrale indhold af aktioneerernes ejendomsret (dom af 13.7.2018, K.
Chrysostomides & Co. m.fl. mod Radet m.fl., T-680/13, EU:T:2018:486, preemis 331).

I den foreliggende sag bemeerkes imidlertid, at Afviklingsinstansen i afviklingsordningen
konstaterede, at betingelserne i artikel 18 i forordning nr. 806/2014 var opfyldt, nemlig for det
forste, at Banco Popular var ngdlidende eller forventeligt nedlidende, for det andet, at det ikke sa
ud til, at nogen anden foranstaltning iveerksat af den private sektor eller tilsynsforanstaltninger
inden for en passende tidshorisont ville kunne forhindre, at banken bliver nedlidende, og, for det
tredje, at en afviklingsforanstaltning i form af et instrument til overdragelse af Banco Populars
aktiviteter var nedvendig i almenhedens interesse. I denne henseende anforte
Atviklingsinstansen, at afviklingen var nedvendig og forholdsmeessig i forhold til gennemforelsen
af to formal, der er omhandlet i artikel 14, stk. 2, i forordning nr. 806/2014, nemlig at sikre
videreforelsen af bankens kritiske funktioner og at undga betydelige negative konsekvenser for
den finansielle stabilitet. I afgerelse 2017/1246 anferte Kommissionen, at den var enig i
afviklingsordningen og navnlig i de grunde, som Afviklingsinstansen havde anfert som
begrundelse for nodvendigheden af en afviklingsforanstaltning i almenhedens interesse.

For sa vidt som sagsegeren ikke har godtgjort, at betingelserne i artikel 18, stk. 1, i forordning
nr. 806/2014 ikke var opfyldt i det foreliggende tilfeelde, og for sa vidt som sagsegeren i sin
egenskab af aktioneer i Banco Popular fuldt ud skulle beere risikoen for sine investeringer, ma det
konkluderes, at afgorelsen om at nedskrive og konvertere Banco Populars egne
kapitalinstrumenter i afviklingsordningen ikke udger et uforholdsmaeessigt og uantageligt indgreb
i selve kernen af sagsogerens ejendomsret, men skal anses for at veere en begreensning af
sagsogerens ejendomsret, der er begrundet og forholdsmeessig, i overensstemmelse med
bestemmelserne i chartrets artikel 17, stk. 1, og artikel 52, stk. 1.

Sagsegerens argumenter kan ikke rejse tvivl om denne konklusion.

Sagsegeren har for det forste gjort geldende, at nedskrivningen af aktierne og salget af Banco
Popular var uforholdsmeessige, eftersom Banco Popular var solvent, og at de ikke var egnede
lgsninger til at lose et likviditetsproblem. Sagsegeren har bestridt, at den alternative lesning til
afvikling var en insolvensbehandling, for sa vidt som Banco Popular var solvent.

For det forste bemeerkes, at det fremgar af analysen af det ottende anbringendes forste klagepunkt,

at Banco Populars insolvens ikke var en betingelse for vedtagelsen af afviklingsordningen. En
situation, hvor en enhed ikke er i stand til at betale sin geeld eller andre forpligtelser ved forfald,
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hvilket bl.a. svarer til en likviditetskrise, er nemlig et af de tilfeelde, hvor denne enhed vil blive anset
for nedlidende eller forventeligt nedlidende som omhandlet i artikel 18, stk. 4, litra c), i forordning
nr. 806/2014.

Argumenterne vedrerende den omstendighed, at Banco Popular var solvent, er saledes
irrelevante, for sa vidt som ECB konstaterede, at Banco Popular var nedlidende eller forventelig
nedlidende, i overensstemmelse med artikel 18, stk. 1, litra a), og artikel 18, stk. 4, litra c), i
forordning nr. 806/2014, pa grund af forveerringen af bankens likviditetssituation.

For det andet bemzerkes, at den omsteendighed at Banco Popular var nedlidende eller forventelig
nedlidende og at der ikke fandtes andre foranstaltninger, der kunne forhindre, at den blev
nedlidende inden for en rimelig frist, udgjorde betingelserne for dens afvikling som omhandlet i
artikel 18, stk. 1, i forordning nr. 806/2014. I modseetning til det af sagsegeren anferte udgjorde
insolvensbehandlingen derfor det eneste alternativ til afvikling.

For det tredje begrundede Afviklingsinstansen i femte betragtning til afviklingsordningen valget af
virksomhedssalgsveerktojet som afviklingsveerktej. Afviklingsinstansen anforte, at dette veerktgj
var nodvendigt og proportionalt i forhold til de mal, der er fastsat i artikel 14, stk. 2, i forordning
nr. 806/2014, og primeert havde til formal at beskytte funktioner, der var kritiske for den reelle
okonomis funktion og bevarelsen af den finansielle stabilitet.

Det fremgar bl.a. af afviklingsordningens artikel 5, stk. 3, der er neevnt ovenfor i neerveerende doms
preemis 339, at Afviklingsinstansen, i modsetning til, hvad sagsegeren har gjort geeldende, har
angivet grundene til, at virksomhedssalgsveerktgjet var det mest hensigtsmeessige til at lose Banco
Populars likviditetsproblemer.

Sagspgeren har imidlertid ikke fremfert noget argument, der kan rejse tvivl om
Afviklingsinstansens vurderinger, og har begreaenset sig til at anfore, at en adskillelse af aktiverne
og broinstitutveerktojet efter sagsogerens opfattelse udgjorde passende foranstaltninger til at lase
likviditetsproblemerne og genoprette markedets tillid.

For det andet har sagsegeren anfert, at lgsningen pa et likviditetsproblem var at tilfore mere
likviditet. Sagsegeren har henvist til ekspertrapporterne i bilaget til steevningen og til replikken,
hvorefter det for at leose Banco Populars likviditetsproblem var muligt at treeffe
tilsynsforanstaltninger, foretage et hastende likviditetsindskud eller yde lan eller foretage en
tilforsel af en anden form for likviditet. Sagsegeren har gjort geeldende, at der ifelge disse
rapporter fandtes andre mindre restriktive foranstaltninger for aktioneererne, som ville have gjort
det muligt for dem at beholde hele eller en del af deres investering, og har henvist til de
argumenter, der er fremfort til stotte for det ottende anbringende.

Det skal for det forste bemeerkes, at det fremgar af analysen af det ottende anbringende, at et
hastende likviditetsindskud ikke var teenkeligt p& tidspunktet for vedtagelsen af
afviklingsordningen, og at Afviklingsinstansen, da den ikke spillede nogen rolle i forbindelse med
leveringen af et hastende likviditetsindskud, som henhgrer under de nationale centralbankers
kompetence, ikke var forpligtet til at tage hensyn til en sddan situation. Sagsegeren har endvidere
ikke forklaret, hvilke overvdgningsforanstaltninger og andre former for ldn eller tilforsel af
likviditet selskabet henviser til. Det fremgar ligeledes af analysen af det ottende anbringende, at
sagsogeren ikke har godtgjort, at de alternative lgsninger, som selskabet foreslog, var mulige.
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Hvad for det andet angér siderne i den sagkyndige rapport af 16. september 2017 med overskriften
»Retlig og ekonomisk vurdering«, der findes i bilaget til steevningen, og hvortil sagsegeren har
henvist, er det tilstraekkeligt at konstatere, at de kun indeholder en rent teoretisk analyse af de
foranstaltninger, som Afviklingsinstansen ifolge denne ekspert kunne have anvendt for at undga
krisen i Banco Popular, som samarbejde med andre kompetente myndigheder eller underretning
af tilsynsmyndighederne. Denne ekspert stotter sig bl.a. pa den fejlagtige betragtning, at
Afviklingsinstansen kunne forpligte den spanske centralbank til at yde et hastende
likviditetsindskud.

Hvad endelig angar den samlede henvisning, som sagsegeren foretager i den sagkyndige rapport af
2. december 2018, med overskriften »Retlig og skonomisk vurdering vedrgrende rapporterne om
veerdianseettelse og forsvar for Afviklingsinstansen, der findes i bilaget til steevningen, bemeerkes
blot, at det ikke tilkommer Retten ved hjelp af bilagene at forsege at klarlegge, hvilke
anbringender og argumenter der kan antages at udgere grundlaget for spgsmalet, idet bilagene
alene skal fungere som bevismateriale og et middel til sagens oplysning (jf. dom af 11.9.2014,
MasterCard m.fl. mod Kommissionen, C-382/12 P, EU:C:2014:2201, preemis 41 og den deri
nevnte retspraksis, af 17.9.2007, Microsoft mod Kommissionen, T-201/04, EU:T:2007:289,
preemis 94 og den deri neevnte retspraksis, og af 24.9.2019, Nederlandene m.fl. mod
Kommissionen, T-760/15 og T-636/16, EU:T:2019:669, premis 114 og den deri neevnte
retspraksis).

For det tredje har sagsegeren gjort geeldende, at afviklingsordningen ikke har segt at finde en
balance mellem offentlighedens interesser og sagsegerens ejendomsret og ikke har afgjort, om
der foreld en offentlig interesse i at fratage sagsegeren ejendomsretten, eller om der fandtes
foranstaltninger, der var mindre restriktive for ejendomsretten.

Det bemeerkes, at artikel 18, stk. 5, i forordning nr. 806/2014 lyder séledes:

»Med henblik p& anvendelsen af neerveerende artikels stk. 1, litra c), anses en afviklingsforanstaltning
for at veere begrundet i almene hensyn, hvis den er nedvendig for at opfylde og stér i rimeligt forhold
til et eller flere af afviklingsmalene, jf. artikel 14, og en handtering af enheden som led i almindelig
insolvensbehandling ikke ville opfylde afviklingsmalene i samme omfang.«

Det fremgar heraf, at sagsogerens argumenter hviler pa en forkert fortolkning af den betingelse om
almene hensyn, der er fastsat i artikel 18, stk. 1, i forordning nr. 806/2014. I modseetning til det af
sagsogeren anforte skulle Afviklingsinstansen nemlig ikke undersoge, om der forela en »offentlig
interesse i, at sagsegeren bergves sin ejendom«. Desuden drejede det sig for Afviklingsinstansen
ikke om at afveje den offentlige interesse og aktioneerernes private interesse.

I denne henseende bemeerkes, at selv om det ifglge den i preemis 164 ovenfor neevnte retspraksis
klart er af almen interesse at sikre en steerk og konsekvent beskyttelse af investorer inden for EU,
kan denne interesse ikke i alle tilfeelde anses for at ga forud for den almene interesse i at sikre det
finansielle systems stabilitet.

Sagsegeren har i replikken tilfgjet, at Afviklingsinstansen ikke forberedte sig i overensstemmelse
med princippet om god forvaltningsskik og pligten til at udvise omhu, hvilket forhindrede den i
at analysere de gvrige eksisterende losninger og i at veelge den mest hensigtsmzessige og billigste
lgsning. Ifolge sagsogeren kontrollerede afviklingsplanen af 2016, som Afviklingsinstansen havde
udarbejdet, ikke, om den planlagte afviklingsstrategi var holdbar, manglede de nedvendige
oplysninger og forberedelser til undersegelsen af andre lgsninger og burde have veeret forkastet.
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Det er tilstreekkeligt at konstatere, at sagsogeren med disse argumenter har kritiseret
Afviklingsinstansen for ikke at have forberedt afviklingsforanstaltningen i strid med princippet
om god forvaltningsskik og dens pligt til at udvise omhu.

Som Kommissionen har gjort geeldende, skal disse argumenter, der er anfert for forste gang i
replikken, afvises i medfer af procesreglementets artikel 84, stk. 1.

Under alle omsteendigheder er disse argumenter irrelevante for s& vidt angér afgerelsen af, om den
afviklingsforanstaltning, som Afviklingsinstansen vedtog, efter at betingelserne i artikel 18, stk. 1, i
forordning nr. 806/2014 var opfyldt, medferte et uforholdsmeessigt indgreb i sagsegerens
ejendomsret.

Folgelig skal det sjette anbringende forkastes.

8. Om det syvende anbringende om tilsidescettelse af retten til at blive hort, der er fastsat i
chartrets artikel 17 og 41

Sagsegeren har gjort geeldende, at Afviklingsinstansen har tilsidesat chartrets artikel 17 og 41, for
sa vidt som den vedtog den afviklingsordning, som ferte til en tilsidesaettelse af sagsogerens
ejendomsret til aktierne i Banco Popular, uden at hore sagsogeren, hverken for eller efter denne
vedtagelse. En horing ville have gjort det muligt at undersege, om der fandtes private alternative
foranstaltninger, sdsom en kapitalforhgjelse. Sagsogeren har tilfgjet, at denne begraensning ikke
er fastsat ved lov og ikke er forholdsmeessig, idet uopseettelighed ikke kan begrunde en manglende
hering.

Indledningsvis fremgar det af analysen af det femte anbringende, at den omsteendighed, at
artikel 18 i forordning nr. 806/2014 ikke fastseetter en hering af aktionzererne i den enhed, der er
omfattet af en afviklingsforanstaltning, udger en begreensning af retten til at blive hort, der dels er
begrundet i et mal af almen interesse, nemlig malet om at sikre stabiliteten af de finansielle
markeder som omhandlet i artikel 14 i forordning nr. 806/2014, hvortil ligeledes malet om at
sikre videreforelsen af enhedens kritiske funktioner henhgrer, samt i behovet for hurtigt at
vedtage en beslutning, néar betingelserne i foranstaltningen er opfyldt, dels overholder
proportionalitetsprincippet i overensstemmelse med chartrets artikel 52, stk. 1.

Det fremgar imidlertid af den ovenfor i preemis 225 og 226 neevnte retspraksis, at overholdelsen af
retten til at blive hort skal sikres i enhver procedure, som kan udmunde i en bebyrdende retsakt,
selv om de anvendelige regelseet ikke udtrykkeligt foreskriver en sadan formalitet.

Indledningsvis bemeerkes, at den afviklingsordning, som Afviklingsinstansen vedtog efter udlgbet
af den procedure, der er fastsat i artikel 18 i forordning nr. 806/2014, har til formal at afvikle Banco
Popular. Afviklingsordningen har som eneste adressat FROB, og Banco Popular skal anses for den
person, med hensyn til hvilken der er vedtaget en individuel foranstaltning, og med hensyn til
hvilken retten til at blive hort er sikret ved chartrets artikel 41, stk. 2, litra a).

Der skal séledes tages hensyn til den omstendighed, at sagsegeren i sin egenskab af aktioneer i
Banco Popular ikke er adressat for afviklingsordningen, som ikke er en individuel beslutning, der
er truffet vedrerende sagsogeren, eller for beslutning 2017/1246 om godkendelse af denne
afviklingsordning.
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Det bemeerkes imidlertid, at Afviklingsinstansen i overensstemmelse med artikel 21, stk. 1, i
forordning nr. 806/2014 har udevet befgjelsen til at nedskrive eller konvertere Banco Populars
kapitalinstrumenter.

Den procedure, som Afviklingsinstansen har fulgt med henblik pa vedtagelsen af
afviklingsordningen, kan, selv om den ikke udger en individuel procedure indledt over for
sagsogeren, herefter fore til vedtagelsen af en foranstaltning, der kan berere sagsogerens
interesser negativt i dennes egenskab af aktioneer i Banco Popular.

Domstolen har i den praksis, der er neevnt i preemis 225 ovenfor, imidlertid anlagt en vid
fortolkning af retten til at blive hort som veerende sikret enhver person under den procedure, der
kan fore til en bebyrdende retsakt.

Det skal imidlertid ligeledes bemeerkes, at i medfer af chartrets artikel 52, stk. 1, der er neevnt i
preemis 158 ovenfor, og den retspraksis, der er nevnt i preemis 235 ovenfor, kan denne ret
begreenses i det tilfeelde, hvor sagsegeren ville kunne paberabe sig retten til at blive hort, der er
fastsat i chartret, i forbindelse med afviklingsproceduren for Banco Popular. Navnlig kunne den
manglende horing af sagsegeren i dennes egenskab af aktioneer i Banco Popular i forbindelse med
afviklingsproceduren, uanset om det var af Afviklingsinstansen eller af Kommissionen, begrundes.

I det foreliggende tilfeelde anforte Afviklingsinstansen i artikel 4.2 i afviklingsordningen, at
afviklingen af Banco Popular var nedvendig og stod i rimeligt forhold til gennemforelsen af to
formal i artikel 14, stk. 2, i forordning nr. 806/2014, nemlig at undgd betydelige negative
konsekvenser for den finansielle stabilitet og at sikre videreforelsen af Banco Populars kritiske
funktioner.

I denne henseende forklarede Afviklingsinstansen i afviklingsordningens artikel 4.4.2, at den
havde konkluderet, at Banco Populars situation medferte en stigende risiko for betydelige
negative konsekvenser for den finansielle stabilitet i Spanien, idet den baserede sig pa forskellige
forhold. Blandt disse forhold er for det forste storrelsen og betydningen af Banco Popular, som er
moderselskab for den sjettestorste bankkoncern i Spanien med samlede aktiver pa 147 mia. EUR,
og som i 2017 af den spanske centralbank blev udpeget som et institut med systemisk betydning.
Afviklingsinstansen anferte bla., at Banco Popular var en af de storste akterer pa markedet i
Spanien, med en betydelig markedsandel i segmentet for sma og mellemstore virksomheder
(SMV), og at banken havde en forholdsvis hgj markedsandel af indskud (neesten 6%) og et stort
antal detailkunder (ca. 1,4 mio.) i hele Spanien. For det andet tog Afviklingsinstansen hensyn til
karakteren af Banco Populars virksomhed, som var baseret pa aktiviteterne som forretningsbank
og hovedsageligt koncentrerede sig om finansieringstilbud, forvaltning af opsparing og
tienesteydelser til enkeltpersoner, familier og virksomheder (navnlig SMV’er). Ifelge
Afviklingsinstansen kunne ligheden mellem Banco Populars forretningsmodel og
forretningsmodellen for andre spanske forretningsbanker bidrage til en mulig indirekte
spredning til disse banker, som ville kunne opfattes som veerende konfronteret med de samme
vanskeligheder.

I atviklingsordningens artikel 4.4 identificerede Afviklingsinstansen tre kritiske funktioner for
Banco Popular som omhandlet i artikel 6 i den delegerede forordning 2016/778, nemlig
indsamling af indskud hos husstande og ikke-finansielle selskaber, lan til SMV og
kontantbetalingsservice.
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Det bemeerkes, at sagseogeren ikke har bestridt, at afviklingsordningen var nedvendig i
almenhedens interesse som omhandlet i artikel 18, stk. 1, litra c), i forordning nr. 806/2014, dvs.
at Banco Populars afvikling var nedvendig for at opfylde og star i rimeligt forhold til et eller flere af
afviklingsmalene, jf. denne forordnings artikel 14, mens en oplesning af enheden som led i
almindelig insolvensbehandling ikke ville have opfyldt afviklingsmalene i samme omfang. Det
fremgar heraf, at sagsogeren ikke har bestridt, at afviklingsordningen var nedvendig og
forholdsmeessig med henblik pa at undgd de betydelige negative virkninger af Banco Populars
misligholdelse for Unionens finansielle stabilitet og for at sikre kontinuiteten af bankens kritiske
funktioner.

Afviklingsordningen opfyldte saledes, for sa vidt som den havde til formal at bevare Banco
Populars finansielle situation og udgjorde et alternativ til dens likvidation, et mal af almen
interesse, nemlig malet om at sikre de finansielle markeders stabilitet, som i overensstemmelse
med analysen af det femte anbringende kan begrunde en begrensning af sagsegerens ret til at
blive hort.

Desuden fremgar det ligeledes af analysen af det femte anbringende, at nar en enhed opfylder de
betingelser, der gor det nedvendigt at vedtage en afviklingsforanstaltning, fastseetter artikel 18 i
forordning nr. 806/2014, at en afgerelse skal vedtages inden for en meget kort frist.

Fra det tidspunkt, hvor ECB konstaterede, at Banco Popular befandt sig i en nedlidende eller
forventelig nedlidende situation, og hvor Afviklingsinstansen fandt, at betingelserne i artikel 18 i
forordning nr. 806/2014 var opfyldt, skulle afviklingsordningen saledes i det foreliggende tilfeelde
vedtages hurtigst muligt.

Denne hurtige beslutning var begrundet i nedvendigheden af at sikre kontinuiteten af Banco
Populars kritiske funktioner og nedvendigheden af at undga de betydelige negative virkninger af
bankens situation pa de finansielle markeder ved bl.a. at forebygge afsmitningseffekterne. Da
Banco Populars misligholdelse i det foreliggende tilfeelde fandt sted pa en hverdag, var det
nedvendigt at afslutte proceduren og vedtage beslutningen inden abningen af markederne om
morgenen den 7. juni 2017.

Som generaladvokat Campos Sanchez-Bordona har fremhzevet i punkt 80 i sit forslag til afgerelse
ABLV Bank m.fl. mod ECB (C-551/19 P og C-552/19 P, EU:C:2021:16), er den hurtighed, hvormed
disse EU-institutioner og -agenturer skal treeffe deres afgorelser, nodvendig for at hindre en
negativ indvirkning af bankens afvikling pa finansmarkederne, og denne hurtighed tvinger dem
til de facto til at have »forberedt« afggrelsen, inden proceduren iveerkseettes, séledes at der drages
nytte af, at veerdipapirmarkederne er lukkede.

Det bemeerkes, at sagsogeren ikke har bestridt, at afviklingsordningen skulle vedtages meget
hurtigt.

Det skal endvidere bemzerkes, at en forudgaende horing af sagsogeren og de ovrige aktionzerer i
Banco Popular, som informerede dem om, at der forela en umiddelbart forestaende
afviklingsforanstaltning, ville have fort til en risiko for, at de ville udvise adfeerd pa markedet, som
forveerrede Banco Populars finansielle situation. En sddan hering ville saledes have kunnet skade
effektiviteten af den pateenkte afviklingsforanstaltning.
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Det ma derfor antages, at en horing af sagsegeren for vedtagelsen af afviklingsordningen eller for
vedtagelsen af afgorelse 2017/1246 ville have medfort en veesentlig forsinkelse af proceduren og
dermed ikke ville have gjort det muligt at na de mal, der forfelges med afviklingsordningen, og
ville have bragt dens effektivitet i fare.

I det foreliggende tilfeelde fremgar det imidlertid af analysen af det ottende anbringende, at
sagsogeren ikke har godtgjort, at Afviklingsinstansen havde tilsidesat artikel 18, stk. 1, litra a),
og b), i forordning nr. 806/2014. Det fremgar navnlig heraf, at sagsogeren ikke har godtgjort, at
sagsogeren var i stand til at foresld alternative foranstaltninger, der kunne athjeelpe
likviditetsproblemerne i Banco Popular og dermed forhindre afviklingen af Banco Popular. Det
skal i denne forbindelse bemeerkes, at det er blevet fastsldet, at den af sagsegeren neevnte
kapitalforhgjelse ikke udgjorde en mulig alternativ foranstaltning, der kunne forhindre, at Banco
Popular blev ngdlidende eller forventeligt nedlidende inden for en rimelig frist.

Sagsegeren kan herefter ikke gore geeldende, at afviklingsordningen ikke ville veere blevet vedtaget,
hvis selskabet havde haft mulighed for at fremseette bemeerkninger vedrorende eksistensen af
alternative privatretlige foranstaltninger under proceduren.

Desuden skal sagsegerens argument om, at en hering ville kunne finde sted, selv efter vedtagelsen
af afviklingsordningen, forkastes. En sddan hering ville nemlig ikke kunne eendre indholdet af
afviklingsordningen, som hypotetisk allerede er tradt i kraft.

Det fremgar af det ovenstdende, at den manglende hering af sagsegeren i forbindelse med den
procedure, der forte til vedtagelsen af de anfeegtede afgorelser, udgjorde en begreensning af retten
til at blive hert, som var begrundet og nedvendig for at opfylde et mal af almen interesse og
overholdt proportionalitetsprincippet i overensstemmelse med chartrets artikel 52, stk. 1.

Folgelig skal det syvende anbringende forkastes.

9. Det niende anbringende om tilsidescettelse af artikel 14 og 20 i forordning nr. 806/2014, af
pligten til at udvise omhu og af artikel 296 TEUF

Sagsegeren har gjort geeldende, at Afviklingsinstansen i afviklingsordningen har tilsidesat
artikel 14 og 20 i forordning nr. 806/2014, pligten til at udvise omhu og artikel 296 TEUF, for det
forste for sa vidt som salgsprocessen fandt sted uden at opnéa den hgjst mulige salgspris, og for det
andet for sa vidt som veerdianseettelse 2 ikke blev fastsat i overensstemmelse med
markedskriterierne. Dette appelanbringende er opdelt i to led.

a) Det forste led vedrorende salgsprocessen

Sagsegeren har gjort geeldende, at proceduren for salget af Banco Popular ikke gjorde det muligt at
opna den hgjst mulige salgspris i strid med artikel 14 i forordning nr. 806/2014. Sagsegeren har for
det forste gjort geeldende, at proceduren ikke var konkurrencepreeget, og for det andet, at
proceduren var beheeftet med uregelmeessigheder.
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Indledningsvis bemzerkes, at sagsegeren har anfert, at den omsteendighed, at salgsproceduren ikke
forte til en maksimering af salgsprisen, udger en tilsideseettelse af artikel 14, stk. 2, andet afsnit, i
forordning nr. 806/2014, der har felgende ordlyd:

»Nar Afviklingsinstansen, Radet, Kommissionen og, hvor det er relevant, de nationale
afviklingsmyndigheder forfolger de i forste afsnit omhandlede maél, soger de at minimere
afviklingsomkostningerne og undga veerditab, medmindre de er nedvendige for at na
afviklingsmalene.«

Det ma konstateres, ligesom Kommissionen og Banco Santander har gjort det, at malet om at
»maksimere salgsprisen« ikke er opfert blandt de mal, der er fastsat i artikel 14, stk. 2, andet
afsnit, i forordning nr. 806/2014. Der er saledes ikke tale om den relevante bestemmelse til stotte
for sagsegerens argumenter om maksimering af salgsprisen.

Det skal imidlertid bemeerkes, at afviklingsordningen ifolge artikel 24, stk. 2, litra d), i forordning
nr. 806/2014 for sa vidt angar virksomhedssalgsveerktejet bestemmer:

»[O]rdningerne for den nationale afviklingsmyndigheds udb[ud] af den pageeldende enhed eller de
pageldende instrumenter, aktiver, rettigheder og forpligtelser i overensstemmelse med artikel 39,
stk. 1 og 2, i direktiv 2014/59«.

Artikel 39, stk. 2, litra f), i direktiv 2014/59 bestemmer, at det salg, der foretages af
afviklingsmyndigheden, nar den anvender virksomhedssalgsveerktgjet, tilsigter en sa hej salgspris
som muligt for de berorte aktier eller andre ejerskabsinstrumenter, aktiver, rettigheder eller
passiver.

Der skal derfor foretages en undersogelse af sagsegerens argumenter om, at proceduren ikke blev
gennemfert med alle de nodvendige garantier, der gjorde det muligt at maksimere salgsprisen for
Banco Popular.

Det skal indledningsvis bemeerkes, at Afviklingsinstansen i afgerelsen om salget, der blev vedtaget
den 3. juni 2017, under hensyntagen til den hurtige forveerring af Banco Populars
likviditetssituation, til den betydelige nedgang i veerdien af bankens aktier samt til de negative
virkninger, som bankens misligholdelse ville kunne have for den finansielle stabilitet, var af den
opfattelse, at den skulle treeffe alle de nedvendige foranstaltninger for om nedvendigt at kunne
vedtage en afviklingsforanstaltning, og at effektiviteten af virksomhedssalgsverktajet skulle sikres
med henblik pa at sikre malene med afviklingen. Afviklingsinstansen godkendte saledes FROB’s
ojeblikkelige iveerkseettelse af salgsproceduren for Banco Popular og oplyste sidstnevnte om
kravene til salget i overensstemmelse med artikel 39 i direktiv 2014/59.

I artikel 2, litra b), i afgerelsen om salget anforte Afviklingsinstansen, at salgsproceduren skulle
have til formal at maksimere salgsprisen, idet der skulle tages hensyn til behovet for at foretage
en hurtig afvikling. Det blev ligeledes preeciseret, at det veesentligste kriterium for bedemmelsen
af buddene var den tilbudte pris.

Derneest gennemforte FROB salgsproceduren for Banco Popular i medfer af bestemmelserne i
direktiv 2014/59 og i lov nr. 11/2015. I denne henseende opfordrede FROB, i den skrivelse om
proceduren, der blev vedtaget den 6. juni 2017, i forbindelse med en mulig afvikling af Banco
Popular, de potentielle kobere til at deltage i salgsproceduren og til at afgive et bud til FROB pa
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erhvervelse af 100% af kapitalen i Banco Popular i henhold til de betingelser og betingelser, der var
beskrevet i denne skrivelse. I skrivelsen om proceduren anferte FROB, at den pris, der var tilbudt i
buddene, skulle veere lig med eller hgjere end 1 EUR.

Endelig fandt Afviklingsinstansen, i afviklingsordningens artikel 6.6, at den salgsindsats, som
FROB varetog med hensyn til Banco Popular inden vedtagelsen af denne ordning, havde opfyldt
kravene i artikel 24 i forordning nr. 806/2014, sammenholdt med artikel 39 i direktiv 2014/59.

Afviklingsinstansen bemeerkede, at Banco Popular i perioden umiddelbart forud for afviklingen
havde gennemfort en privat salgsprocedure, og at det i ugen den 29. maj 2017 havde vist sig, at
denne procedure ville sl fejl. Afviklingsinstansen anferte, at beslutningen om at begreense dens
kommercielle indsats til de banker, der allerede havde udtrykt en generel interesse i erhvervelsen
af Banco Popular i forbindelse med den private salgsprocedure, var i overensstemmelse med
kravene i artikel 39 i direktiv 2014/59.

Afviklingsinstansen anforte ligeledes, at to banker efter FROB'’s iveerkseettelse af salgsproceduren
endelig var blevet opfordret til at deltage i salget. Afviklingsinstansen anferte, at alle potentielle
kebere var blevet kontaktet pa samme dato, havde haft adgang til det samme virtuelle datarum,
og at deres bud var blevet underlagt de samme betingelser og samme tidsfrist.

Endelig konstaterede Afviklingsinstansen, at der fra den ene af de to potentielle kebere var
modtaget et gyldigt bud, og var af den opfattelse, at det, eftersom keberen var den eneste, der
havde afgivet et bud, var fornuftigt at acceptere dennes vilkar og saledes afveerge en ukontrolleret
insolvens hos Banco Popular, som bl.a. kunne have bergrt bankens kritiske funktioner.

For det forste har sagsegeren gjort geeldende, at proceduren ikke fandt sted inden for et
tilstraekkeligt tidsrum, og at der ikke var tale om en konkurrencepreeget procedure, for sa vidt
som den blev gennemfort uden offentliggorelse eller gennemsigtighed og uden et tilstreekkeligt
antal potentielle kobere. Den private salgsprocedure var blevet »genbrugt«, uden at dette blev
forklaret i afviklingsordningen. Bankerne i de gvrige medlemsstater var blevet udelukket og
havde veeret genstand for forskelsbehandling.

Indledningsvis bemaerkes, at kravene til salget og bl.a. til afgerelsen om at begreense antallet af
deltagere i salgsproceduren ikke fremgar af afviklingsordningen, men af den afgerelse om salget,
som Afviklingsinstansen havde vedtaget tidligere, den 3. juni 2017.

I denne forbindelse bemeerkes, at forelgbige foranstaltninger, der har til formal at forberede den
endelige beslutning, ikke principielt udger retsakter, som kan veere genstand for et
annullationssegsmal (jf. dom af 6.5.2021, ABLV Bank m.fl. mod ECB, C-551/19 P og C-552/19 P,
EU:C:2021:369, preemis 39 og den deri neevnte retspraksis, og af 3.6.2021, Ungarn mod
Parlamentet, C-650/18, EU:C:2021:426, preemis 43 og den deri neevnte retspraksis).

Det fremgar ligeledes af retspraksis, at en mellemkommende retsakt ligeledes ikke kan gores til
genstand for segsmal, hvis det er fastslaet, at den ulovlighed, som denne retsakt er beheeftet med,
kan paberabes til stotte for et sogsmal, der er rettet mod den endelige afgorelse, som den
forbereder. Under sadanne omsteendigheder vil et segsmal til provelse af den afgerelse, der
bringer proceduren til opher, sikre en tilstreekkelig domstolsbeskyttelse (dom af 15.3.2017,
Stichting Woonpunt m.fl. mod Kommissionen, C-415/15 P, EU:C:2017:216, preemis 46 og den
deri neevnte retspraksis).
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I det foreliggende tilfeelde fandt Afviklingsinstansen i afviklingsordningen, at den salgsprocedure,
der var foranstaltet af FROB, var i overensstemmelse med kravene i artikel 39 i direktiv 2014/59.
Det bemeerkes imidlertid, at FROB tog hensyn til de krav, som var blevet fastsat af
Afviklingsinstansen i afgerelsen om salget. Det fremgar heraf, at Afviklingsinstansen i
afviklingsordningen indirekte bekreeftede de krav til salget, som Afviklingsinstansen selv havde
fastsat i afgorelsen om salget.

Det bemeerkes desuden, at artikel 13, stk. 3, i forordning nr. 806/2014 om tidlig indgriben
bestemmer:

»Afviklingsinstansen har befgjelse til at kreeve, at instituttet eller moderselskabet kontakter potentielle
kebere med henblik pa at forberede en afvikling af instituttet, med forbehold af kriterierne i artikel 39,
stk. 2, i direktiv 2014/59/EU og kravene om tavshedspligt i artikel 88 i neerveerende forordning.

[...]«

Folgelig ma det antages, at afgorelsen om salget udger en mellemkommende retsakt vedtaget af
Afviklingsinstansen med henblik p& den potentielle afvikling af Banco Popular, og at sagsegeren
ikke kan forhindres i at paberdbe sig den ulovlighed, som behzefter den bedemmelse, der er
indeholdt i denne afgorelse til stotte for dets sogsmal til provelse af afviklingsordningen.

Hvad angar gennemsigtigheden af salgsproceduren for Banco Popular bemezerkes, at
Afviklingsinstansen i fjerde betragtning til afgerelsen om salget har anfert, at enhver offentlig
udbredelse af salget af banken skulle udskydes med det formal at undga negative indvirkninger
pa den finansielle stabilitet.

En sadan mulighed er udtrykkeligt fastsat i artikel 39, stk. 2, sidste afsnit, i direktiv 2014/59, der
bestemmer, at en eventuel offentliggerelse af markedsforingen af et institut, der ellers ville veere
pékreevet i henhold til artikel 17, stk. 1, i Europa-Parlamentets og Réadets forordning (EU)
nr. 596/2014 af 16. april 2014 om markedsmisbrug (forordningen om markedsmisbrug) og om
opheevelse af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2003/6/EF og Kommissionens direktiv
2003/124/EF, 2003/125/EF og 2004/72/EF (EUT 2014, L 173, s. 1), kan udsettes i
overensstemmelse med artikel 17, stk. 4 eller 5, i neevnte forordning.

I ovenneevnte direktivs 64. betragtning anferes i denne henseende:

»Oplysninger vedrerende markedsforingen af et nedlidende institut og forhandlingerne med
potentielle kebere forud for anvendelsen af virksomhedssalgsveerktgjet vil ofte veere systemisk
vigtige. For at sikre finansiel stabilitet er det vigtigt, at den pakreevede offentliggorelse af sadanne
oplysninger, jf. [...] forordning [...] nr. 596/2014 [...], kan udseettes med den tid, der er nedvendig til
at planleegge og strukturere afviklingen af instituttet, i overensstemmelse med de udseettelser,
reglerne for markedsmisbrug tillader.«

Det folger heraf, at kravet om gennemsigtighed i artikel 39, stk. 2, litra a), i direktiv 2014/59 skal
fortolkes som vedrerende forlgbet af salgsproceduren og ikke de eventuelle foranstaltninger om
offentlighed, der annoncerer denne procedure.

Hvad angar begreensningen af salgsproceduren til kun at omfatte de institutter, der havde deltaget
i den af Banco Popular indledte private salgsprocedure, neevnt i premis 33 ovenfor, gav
Afviklingsinstansen i artikel 2, litra a), nr. i), i afgerelsen om salget en raekke begrundelser for sin
afgorelse om at opfordre FROB til kun at kontakte disse fem deltagere.
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I denne henseende anferte Afviklingsinstansen:

»For sa vidt angar udveelgelsen af de private kobere, der skal kontaktes, vil FROB i alle tilfeelde
kontakte et tilstreekkeligt antal kebere efter at have undersogt markedets interesser i at investere
i bankens aktiviteter. Henset til nodvendigheden af at afslutte salgsproceduren inden for en
meget kort frist viser den interesse, der kom til udtryk under den private salgsprocedure,
analysen af markedets interesser. Under den private salgsprocedure blev flere potentielle
tilbudsgivere pa det spanske og internationale marked kontaktet. Kun fem parter gav udtryk for
deres oprindelige interesse og blev derfor opfordret til at afgive ikke-bindende bud i forbindelse
med den private salgsprocedure.

FROB vil kontakte de fem parter, der er blevet opfordret til at afgive bud i forbindelse med den
private salgsprocedure.

At kontakte disse fem parter er begrundet i hensyn til finansiel stabilitet og i den veesentlige risiko
for, at salg til en storre kreds af potentielle kobere, udbredelsen af risici og vurderinger eller
identifikation af bankens kritiske eller ikke-kritiske funktioner medferer en yderligere usikkerhed
og et tab af tillid til markedet. Desuden ville den omsteendighed at kontakte et storre antal kebere
kunne gge sandsynligheden for udslip og dermed risikoen for, at banken kan blive genstand for en
afvikling inden for en meget kort frist.

Desuden ville den omstendighed at invitere et storre antal deltagere oge procedurens
kompleksitet pa grund af den hastende karakter og den meget begrensede tid, der ber veere til
radighed for markedsferingsproceduren. Desuden er det pa grundlag af de oplysninger, som
banken har modtaget, tvivlsomt, om tilbudsgivere, der endnu ikke har tilkendegivet interesse for
den private salgsprocedure, afgiver bud.

I overensstemmelse med forordningens artikel 24, stk. 3, vil Afviklingsinstansen bestreebe sig pa at
finde en ligeveegt mellem kravene om salg og nedvendigheden af at nd afviklingsmalene. Navnlig
vil Afviklingsinstansen delvist afvige fra kravene om salg pa grund af omstendighedernes
hastende karakter og navnlig den materielle trussel mod den finansielle stabilitet, der ville folge af
bankens sammenbrud og af den omsteendighed, at overholdelsen af behovet for at kontakte en
bredere vifte af kobere ligeledes ville bringe effektiviteten af virksomhedssalgsveerktojet i fare.«

Det bemeerkes, at det i artikel 39, stk. 2, andet afsnit, i direktiv 2014/59 anferes, at principperne
omhandlet i dette stykke ikke er til hinder for, at afviklingsmyndigheden kan rette opfordring til
bestemte potentielle kobere, idet potentielle kobere ikke herved mé begunstiges ubehorigt eller
forskelsbehandles.

Folgelig er Afviklingsinstansens afgorelse om at anmode FROB om kun at kontakte de fem
institutter, der havde deltaget i den private salgsprocedure, i overensstemmelse med denne
bestemmelse.

Sagsogeren har ikke fremfort noget argument med henblik pa at godtgere, at begreensningen af
antallet af potentielle keobere til de fem deltagere i den private salgsprocedure ikke havde
muliggjort en reel priskonkurrence mellem dem.

I denne henseende kan Afviklingsinstansen ikke foreholdes de omstendigheder, der fandt sted

under proceduren, nemlig at fire af de fem deltagere gav afkald pa at afgive et bindende bud, og
at det eneste bindende bud, der blev afgivet, foreslog en kebspris pa 1 EUR.
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Denne beslutning hvilede desuden pa et objektivt kriterium, nemlig den interesse, som disse
virksomheder allerede havde udvist for at kebe Banco Popular, og var begrundet i den meget korte
frist, inden for hvilken salgsproceduren skulle vere afsluttet. Som Afviklingsinstansen
fremheevede, risikerede den omsteendighed, at proceduren blev udvidet til at omfatte et storre
antal deltagere, at forsinke proceduren, men ggede ligeledes risikoen for leek vedrerende Banco
Populars situation og dermed risiciene for den finansielle stabilitet.

Det er folgelig med urette, at sagsegeren har gjort geeldende, at denne procedure var
diskriminerende. Beslutningen om udelukkende at henvende sig til de virksomheder, der havde
tilkendegivet en interesse for erhvervelsen af Banco Popular i forbindelse med den private
salgsprocedure, udelukkede i princippet ikke virksomheder i andre medlemsstater.

I denne henseende bemeerkes, at den private salgsprocedure var aben for enhver spansk eller
international akter. Sagsegeren har ikke forklaret, hvorfor andre spanske eller udenlandske
virksomheder, der ikke havde tilkendegivet deres interesse i at erhverve Banco Popular pa
tidspunktet for den private salgsprocedure, ville have veeret interesserede nogle uger senere, da
FROB indledte proceduren. Da enhver offentlig oplysning om gennemfeorelsen af
salgsproceduren var udelukket, har sagsogeren desuden ikke redegjort for, pa grundlag af hvilke
ikke-diskriminerende kriterier andre akterer kunne veere blevet kontaktet.

Det folger heraf, at sagsogeren ikke har godtgjort, at salgsproceduren ikke var konkurrencepreaeget.

For det andet har sagsogeren gjort geeldende, at proceduren var beheeftet med uregelmeessigheder,
som fordrejede salgsprisen. FROB underskrev fortrolighedsaftaler med potentielle kabere, inden
Banco Popular blev erkleret nedlidende eller forventeligt nedlidende, og afviklingsproceduren
var saledes begyndt, for betingelserne var opfyldt. Sagsegeren har anfert, at Banco Santander
afgav sit bud den 7. juni 2017, kl. 3.12, selv om konkurrenceproceduren var afsluttet.

Hvad angar procedurens forlgb bemeerkes, at blandt de fem potentielle kgbere, som FROB
kontaktede, besluttede to ikke at deltage i salgsproceduren og en blev udelukket af ECB af
tilsynsmeessige grunde. Den 4. juni 2017 indgik de to potentielle kobere, som havde besluttet at
deltage i salgsproceduren, Banco Santander og BBVA, en aftale om ikke at videregive
oplysninger, og den 5. juni 2017 fik de adgang til det virtuelle datarum. Den 6. juni 2017
fremsendte FROB procedureskrivelsen samt aftalen om keb og salg til disse (Sale and Purchase
Agreement). Ved skrivelse af 6. juni 2017 meddelte BBVA FROB, at selskabet havde besluttet ikke
at afgive bud.

Ved skrivelse af 7. juni 2017 underrettede FROB Afviklingsinstansen om resultaterne af
salgsproceduren og oplyste, at Banco Santander havde afgivet et bud den 7. juni, kl. 3.12, og at den
pris, som Banco Santander havde tilbudt for salget af aktierne i Banco Popular, var 1 EUR. FROB
foreslog, at Banco Santander, i dennes egenskab af tilbudsgiver i den konkurrencepraegede
salgsprocedure vedrerende Banco Popular, blev udpeget som erhverver af Banco Popular i
afviklingsordningen.

I afviklingsordningen fandt Afviklingsinstansen, at den salgsprocedure, som FROB havde iveerksat
med hensyn til Banco Popular, havde opfyldt kravene i artikel 24 i forordning nr. 806/2014,
sammenholdt med artikel 39 i direktiv 2014/59, og accepterede FROB’s forslag om at udpege
Banco Santander som keber af Banco Popular.
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Desuden havde FROB i procedureskrivelsen fastsat en tidsplan for afviklingen af salgsproceduren
for Banco Popular. I denne tidsplan var det fastsat, at bindende bud skulle indgives senest den
6. juni 2017. I denne tidsplan blev det ligeledes anfert, at tilbudsgiverne ville blive kontaktet den
7. juni 2017, kl. 1.00, med henblik pa afslutning af proceduren og udveelgelse af buddet; dernaest
ville Afviklingsinstansens afviklingsordning (i givet fald) og gennemforelsen af kobs-og
salgsaftalen finde sted kl. 5.30, FROB’s gennemforelsesretsakt ville foreligge kl. 6.30, og kl. 7.00
ville transaktionen blive afsluttet og annonceret.

Det bemeerkes, at sagsogeren ikke har forklaret, hvilken bestemmelse der angiveligt er blevet
tilsidesat ved den omstendighed, at FROB havde indledt salgsproceduren, for Banco Popular var
blevet erkleeret nedlidende eller forventeligt nedlidende, eller hvilke konsekvenser dette havde
haft for salgsprisen.

Hvis FROB skulle have afventet, at Banco Popular blev erkleeret for ngdlidende eller forventeligt
nedlidende med henblik pa at indlede salgsproceduren, ville denne i evrigt ikke kunne have
veeret gennemfort inden for en frist, der havde veeret tilstreekkelig til at forhindre en likvidation af
Banco Popular, og ville ikke have gjort det muligt at na afviklingsmalene.

Som Banco Santander har anfert, havde den tidsplan for salgsproceduren, der var fastsat i
procedureskrivelsen, til formal at gore det muligt at afslutte alle formaliteter den 7. juni 2017,
kl. 7.00, saledes at Banco Popular kunne fungere normalt efter &bningen af markederne, bl.a. for
at undgé en afbrydelse af bankens kritiske funktioner.

Eftersom Banco Santander var den eneste deltager i proceduren til at afgive et fast bud, og
eftersom det, efter BBVA’s udmelding, var sikkert, at ingen af de andre institutioner, der var
opfordret til at deltage i salgsproceduren, afgav bud, accepterede FROB dette tilbud, selv om det
var blevet fremsat efter udlgbet af den frist, der var fastsat i procedureskriftet.

I ovrigt fremgar det af artikel 24, stk. 3, i forordning nr. 806/2014, at:

»Afviklingsinstansen anvender virksomhedssalgsveerktojet uden at skulle overholde salgskravene
som fastsat i stk. 2, litra e), hvis den finder, at overholdelse af disse krav vil sveekke et eller flere af
afviklingsmalene, og navnlig, hvis folgende betingelser er opfyldt:

a) Den finder, at der bestir en veesentlig trussel mod den finansielle stabilitet, og at denne er
forarsaget eller forveerres af, at det institut, der er under afvikling, er blevet nedlidende eller
forventeligt nedlidende.

b) Den finder, at overholdelse af de pageeldende krav efter alt at demme vil sveekke effektiviteten
af virksomhedssalgsverktgjet med hensyn til at imedega truslen eller opfylde afviklingsmalet i
artikel 14, stk. 2, litra b).«

I denne henseende bemeerkes som anfert i neerveerende doms premis 533 ovenfor, at
Afviklingsinstansen i afviklingsordningens artikel 6.6 anforte, at det, eftersom keberen var den
eneste, der havde afgivet et bud, var fornuftigt at acceptere dennes betingelser og saledes
forebygge en ukontrolleret insolvens hos Banco Popular, som bl.a. kunne have skadet bankens
kritiske funktioner.
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Safremt Afviklingsinstansen ikke havde accepteret FROB’s forslag om at udpege Banco Santander
som keber af Banco Popular, ville sidstneevnte saledes veere blevet likvideret. Som det blev
konstateret i forbindelse med analysen af det femte anbringende, ville en likvidation af Banco
Popular efter en almindelig insolvensbehandling i overensstemmelse med artikel 18, stk. 5, i
forordning nr. 806/2014 ikke have gjort det muligt at nd de mal, der er fastsat i samme forordnings
artikel 14, i samme omfang som afviklingen. Det blev navnlig konstateret, at afviklingen var
nodvendig for at na malene om at sikre kontinuiteten af Banco Populars kritiske funktioner og
om at undga veesentlige negative virkninger for den finansielle stabilitet.

FROB fremsendte resultaterne af Banco Populars salgsprocedure til Afviklingsinstansen inden for
en frist, der var tilstraekkelig til, at sidstneevnte kunne vedtage afviklingsordningen og fremsende
denne til Kommissionen kl. 5.13 den 7. juni 2017. Kommissionen vedtog saledes sin afgorelse,
som gjorde det muligt for afviklingsordningen at treede i kraft kl. 6.30 samme dag. Afviklingen af
proceduren gjorde det séledes muligt for FROB at afslutte alle formaliteter og at afslutte salget
inden udlebet af den frist, der var fastsat i procedureskrivelsen, dvs. inden den 7. juni 2017,
kl. 7.00.

Hvad endelig angar sagsegerens argument om, at Banco Santander, eftersom banken vidste, at den
var den eneste, der afgav et bud, havde foresldet minimumsprisen, konstateres blot, at dette
argument er stottet pa en pastand, der ikke er underbygget, om, at Banco Santander var blevet
informeret om, at den var den eneste tilbudsgiver inden afslutningen af den salgsprocedure, som
FROB havde tilrettelagt.

Det folger af det ovenstaende, at sagsegeren ikke har godtgjort, at salgsproceduren var beheeftet
med uregelmeessigheder, og sagsegeren kan ikke gore geeldende, at procedurens forlgb ikke forte
til, at salgsprisen blev maksimeret.

Det forste anbringende skal derfor forkastes.

b) Det andet led vedrorende veerdianscettelse 2

Sagspgeren har i det veesentlige gjort geeldende, at veerdianseettelse 2 er forkert, og at
Afviklingsinstansen har tilsidesat artikel 20 i forordning nr. 806/2014 og sin begrundelsespligt.

Det andet led er i det veesentlige opdelt i seks klagepunkter. For det forste har sagsegeren gjort
geldende, at Afviklingsinstansen har tilsidesat sin begrundelsespligt, for sd vidt som
veerdianseettelse 2 ikke var vedlagt afviklingsordningen. For det andet har sagsogeren ligeledes
gjort geeldende, at Afviklingsinstansen har tilsidesat artikel 20, stk. 1, i forordning nr. 806/2014,
for s vidt som veerdianseettelse 2 ikke var »rimelig, forsigtig og realistisk«. Sagsegeren har i
denne henseende gjort geeldende, at veerdianseettelse 2 ikke var palidelig, idet Deloitte har
erkendt, at den var baseret pa utilstreekkelige oplysninger. Sagsegeren har gjort geeldende, at
veerdianseettelse 2 kun kan veere palidelig, hvis den suppleres med en endelig veerdianseettelse.
For det tredje har sagsegeren bestridt den metode, der er anvendt i veerdianseettelse 2. For det
fjerde har sagsegeren gjort geeldende, at veerdianseettelse 2 var i strid med veerdianseettelse 1 og
med den omstendighed, at Banco Popular var blevet anset for at veere solvent, at den ikke tog
hensyn til Banco Populars markedsverdi, og at den uden begrundelse medregnede tabsbuffere.
For det femte har sagsegeren gjort geldende, at veerdianseettelse 2 ifglge ekspertrapporten af
2. december 2018 vedrerende veerdianseettelse 2, der er vedlagt som bilag til replikken (herefter
»ekspertrapporten«), indeholder dbenbart urigtige skon.

ECLI:EU:T:2022:315 81



572

573

574

575

576

577

578

579

Dom AF 1.6.2022 — saG T-628/17
AERIS INVEST MOD KOMMISSIONEN OG AFVIKLINGSINSTANSEN

I det foreliggende tilfeelde bemeerkes, at den veerdianseettelse af Banco Popular, der blev foretaget
inden vedtagelsen af afviklingsordningen, omfatter to rapporter, der er vedlagt som bilag til
afviklingsordningen.

Veerdianseettelse 1, der er dateret den 5. juni 2017, blev udarbejdet af Afviklingsinstansen i medfor
af artikel 20, stk. 5, litra a), i forordning nr. 806/2014 og havde til formal at tilvejebringe de
oplysninger, der ville gore det muligt at afgere, om betingelserne for at indlede en
afviklingsprocedure, saledes som disse er defineret i artikel 18, stk. 1, i forordning nr. 806/2014,
var opfyldt.

Verdianseettelse 2, der er dateret den 6. juni 2017, blev udarbejdet af Deloitte, i egenskab af
uafheengige eksperter, i medfor af artikel 20, stk. 10, i forordning nr. 806/2014.

I afviklingsordningen anferes, at veerdianseettelse 2, der er foretaget i overensstemmelse med
artikel 20, stk. 10, i forordning nr. 806/2014, henset til sagens hastende omstendigheder havde til
formal at vurdere veerdien af Banco Populars aktiver og passiver, at give en vurdering af den
behandling, som aktionzererne og kreditorerne ville have faet, hvis Banco Popular havde veeret
genstand for en almindelig insolvensbehandling, samt at fremleegge oplysninger, der gjorde det
muligt at treeffe afgerelsen om, hvilke aktier og adkomstbeviser der skulle overferes, og som
gjorde det muligt for Afviklingsinstansen at afgere, hvad der udger kommercielle vilkar med
henblik pa virksomhedssalgsveerktojet.

I veerdianseettelse 2 angav Deloitte, at det havde baseret sig pa kravene i artikel 36 i direktiv
2014/59 (svarende til artikel 20 i forordning nr. 806/2014) og pa kapitel 3 i det endelige udkast til
EBA’s reguleringsmeessige tekniske standarder nr. 2017/05 og nr. 2017/06 af 23. maj 2017 om
veerdianseettelse med henblik pa afvikling og veerdianseettelse med henblik pa at fastsla
forskelsbehandling efter den afvikling, der er fastsat i direktiv 2014/59 (herefter »EBA’s tekniske
standarder«).

Artikel 36, stk. 15, i direktiv 2014/59 tillader EBA at udarbejde udkast til reguleringsmeessige
tekniske standarder med henblik p& at preecisere de kriterier, pa baggrund af hvilke de
veerdianseettelser, der er foretaget i forbindelse med en afviklingsprocedure, skal foretages.

Kapitel 3 i EBA’s tekniske standarder vedrerer udkastet til reguleringsmeessige tekniske
standarder nr. 2017/05 om veerdianseettelse med henblik pa afvikling (herefter »de
reguleringsmeessige tekniske standarder«) og indeholder bl.a. i overensstemmelse med artikel 36,
stk. 15, i direktiv 2014/59 et udkast til Kommissionens delegerede forordning om supplering af
direktiv 2014/59 med reguleringsmeessige tekniske standarder, der preeciserer kriterierne for den
metode, der skal anvendes til at vurdere veerdien af institutters eller enheders aktiver og passiver.

Det skal desuden bemzerkes, at de reguleringsmeessige tekniske standarder pa tidspunktet for
vedtagelsen af afviklingsordningen ikke var bindende, for sa vidt som det i artikel 5, stk. 2, andet
afsnit, i forordning nr. 806/2014 bestemmes, at Afviklingsinstansen, Radet og Kommissionen er
underlagt de bindende reguleringsmeessige og gennemforelsesmaessige tekniske standarder, som
er udarbejdet af EBA, nar de er blevet vedtaget af Kommissionen. Disse reguleringsmeessige
tekniske standarder blev integreret i Kommissionens delegerede forordning (EU) 2018/345 af
14. november 2017 om supplerende regler til direktiv 2014/59/EU for sa vidt angar
reguleringsmeessige tekniske standarder, der preeciserer kriterierne i forbindelse med metoden til
veerdianseettelse af aktiver og forpligtelser i institutter eller enheder (EUT 2018, L 67, s. 8).
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I afviklingsordningens artikel 6.3 anferte Afviklingsinstansen, at den med henblik pa at fastseette
nedskrivningen og konverteringen af Banco Populars kapitalinstrumenter baserede sig pa
veerdianseettelse 2, sdledes som suppleret og understottet af resultaterne af den salgsprocedure,
som FROB havde gennemfort.

For sa vidt som veerdianseettelse 2 indeholder komplekse tekniske og skonomiske vurderinger, ma
Afviklingsinstansen indremmes et vidt sken, nar den var af den opfattelse, at veerdianseettelse 2
udgjorde et gyldigt grundlag med henblik pa at treeffe afgorelse om afviklingsforanstaltninger.

I medfor af den retspraksis, der er neevnt i neerveerende doms preemis 114-119, er Rettens provelse
folgelig en begraenset kontrol, der begreenser sig til en efterprovelse af, at Afviklingsinstansen ikke
har anlagt et abenbart urigtigt sken, da den fandt, at veerdianseettelse 2 var i overensstemmelse
med kravene i artikel 20 i forordning nr. 806/2014. Det tilkommer sagsogeren at fremleegge
beviser, som er tilstreekkelige til at bevirke, at veerdianseettelse 2 bliver usandsynlig.

1) Det forste anbringende om tilsidescettelse af begrundelsespligten

Sagsegeren har gjort geeldende, at Afviklingsinstansen har tilsidesat sin begrundelsespligt, for sa
vidt som veerdianseettelse 2 ikke var blevet vedlagt afviklingsordningen og for sa vidt som den
aktindsigt, der blev givet efter en censureret udgave af denne veerdianseettelse, ikke bragte denne
tilsideseettelse til opher. Sagsegeren er af den opfattelse, at en manglende begrundelse ikke kan
athjeelpes efter sagens anleeg.

Det bemeerkes, at veerdianseettelse 2 blev offentliggjort pa Afviklingsinstansens websted den
2. februar og den 31. oktober 2018 i versioner, der var mindre og mindre censurerede.

Det bemeerkes i denne henseende, at sagsogeren i replikken efter disse offentliggorelser ikke har
rejst noget argument om en utilstraekkelig begrundelse af veerdianseettelse 2. Sagsogeren har
indskreenket sig til at pasta, at adgangen til en ikke-fortrolig version af veerdianseettelse 2 ikke
medforer, at begrundelsespligten ikke er tilsidesat.

Endvidere konstateres, at de pa hinanden folgende offentliggorelser pa Afviklingsinstansens
websted vedregrer afviklingsordningen og veerdianseettelse 1 og 2 i deres oprindelige versioner.
Disse offentliggorelser havde til formal at give offentligheden aktindsigt i dele af disse
dokumenter, som oprindeligt var blevet anset for fortrolige.

For Afviklingsinstansen drejede det sig ikke om at offentliggere oplysninger, der fra begyndelsen
ikke fremgik af afviklingsordningen eller af veerdianseettelserne 1 og 2, og som havde til formal at
supplere deres begrundelse. Sagsogeren har med dette argument forvekslet offentliggorelsen af en
beslutning, dvs. den omstendighed at offentliggore begrundelsen for denne, og den
omstendighed at supplere begrundelsen for denne med yderligere elementer, som ikke fandtes
pa tidspunktet for beslutningens vedtagelse.

Det forste klagepunkt ma folgelig forkastes.

2) Det andet klagepunkt om pdlideligheden af veerdianscettelse 2

Sagsegeren har gjort geeldende, at veerdiansaettelse 2 ikke var palidelig, idet Deloitte har erkendt, at
den hvilede pa utilstraekkelige oplysninger.
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I denne henseende bemeerkes, at Deloitte i folgeskrivelsen til meddelelsen om veerdianseettelse 2
har anfert, at firmaet, eftersom Banco Populars likviditetssituation var vanskelig, var blevet
opfordret til at foretage sin veerdianseettelse inden for en ekstremt kort frist. Hovedarbejdet blev
begreenset til tolv dage fra den dag, hvor Deloitte fik adgang til dokumentationen, mens et sadant
projekt normalt skal tage seks uger. Deloitte har anfort, at der var en reekke mangler og
uoverensstemmelser i de tilgeengelige oplysninger. Deloitte har anfort, at veerdianseettelsen skulle
anses for hgjst usikker og midlertidig i henhold til artikel 36 i direktiv 2014/59, og at der var
medtaget en buffer til yderligere tab i overensstemmelse med artikel 36, stk. 9, i direktiv 2014/59,
som svarer til artikel 20, stk. 10, i forordning nr. 806/2014.

Artikel 20, stk. 10, i forordning nr. 806/2014 fastseetter udtrykkeligt det tilfeelde, hvor det pa grund
af sagens hastende omstendigheder ikke er muligt at overholde de krav, der er fastsat i denne
artikels stk. 7 og 9, dvs. bl.a. det tilfeelde, hvor det ikke er muligt at supplere veerdianseettelsen
med visse oplysninger i regnskaber og optegnelser. Denne bestemmelse anerkender desuden den
usikkerhed, der er ulgseligt forbundet med enhver midlertidig veerdianseettelse, idet det i
bestemmelsens andet afsnit bestemmes, at veerdianseettelsen skal omfatte en buffer til yderligere
tab.

Deloitte begrensede sig saledes, i overensstemmelse med denne bestemmelse, til at anfere, at
firmaet, henset til den korte tid, der var til radighed til at foretage veerdianseettelsen, skulle stotte
sig pa ufuldsteendige oplysninger. Deloitte preeciserede, at den veerdianseettelse, som firmaet
havde foretaget, skulle anses for en midlertidig veerdianseettelse i henhold til artikel 36, stk. 9, i
direktiv 2014/59.

Det fremgar desuden af artikel 20, stk. 13, i forordning nr. 806/2014, at Afviklingsinstansen, henset
til sagens hastende omstendigheder, kunne basere sig pa veerdianseettelse 2, der blev foretaget i
henhold til artikel 20, stk. 10, i forordning nr. 806/2014, med henblik pa at vedtage
afviklingsordningen, hvilket sagsogeren ikke har bestridt.

Folgelig ma det antages, at visse usikkerheder og tilneermelser, henset til de tidsmeessige krav og de
disponible oplysninger, er ulgseligt forbundet med enhver midlertidig veerdianseaettelse, der
foretages i medfer af artikel 20, stk. 10, i forordning nr. 806/2014, og at de forbehold, der er
anfort af Deloitte, ikke kan betyde, at veerdianseettelse 2 ikke var »rimelig, forsigtig og realistisk«
som omhandlet i artikel 20, stk. 1, i forordning nr. 806/2014.

I ovrigt har sagsegeren gjort geldende, at veerdianseettelse 2 kun kan veere palidelig, hvis den
suppleres af en endelig veerdianseettelse. Afviklingsinstansen har imidlertid bekreeftet, at der ikke
vil blive foretaget en endelig veerdiansaettelse ex post.

I denne henseende oplyste Afviklingsinstansen den 30. juli 2018 som svar pa Rettens spergsmal i
forbindelse med en foranstaltning med henblik pa sagens tilretteleeggelse, at veerdianseettelse 2
ikke ville blive efterfulgt af en endelig veerdianseettelse ex post. Afviklingsinstansen tilkendegav,
at den var kommet frem til den konklusion, at en endelig veerdianseettelse ex post ikke ville tjene
noget praktisk formal i forbindelse med artikel 20, stk. 11, i forordning nr. 806/2014 og heller ikke
ville fore til en afgerelse om kompensation, jf. artikel 20, stk. 12, i samme forordning.

Det bemeerkes, at den endelige veerdianseettelse ex post, der er fastsat i artikel 20, stk. 11, i

forordning nr. 806/2014, pr. definition ligger efter vedtagelsen af afviklingsordningen og
Kommissionens afgorelse.
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Som anfert i preemis 593 ovenfor udger en forelobig veerdianseaettelse sdsom veerdianseettelse 2
desuden i medfer af artikel 20, stk. 13, i forordning nr. 806/2014 et gyldigt grundlag med henblik
pa vedtagelse af afviklingsforanstaltningen.

Det bemeerkes blot, at lovligheden af en EU-retsakt skal bedemmes pa grundlag af de faktiske og
retlige omstendigheder, der foreld pa den dato, da retsakten blev vedtaget (jf. dom af 3.9.2015,
Inuit Tapiriit Kanatami m.fl. mod Kommissionen, C-398/13 P, EU:C:2015:535, preemis 22 og den
deri neevnte retspraksis). Heraf folger, at det er udelukket, at der ved bedemmelsen af retsaktens
lovlighed tages omstendigheder i betragtning, som er indtruffet efter det tidspunkt, hvor
EU-retsakten blev vedtaget (jf. dom af 17.12.2014, Si.mobil mod Kommissionen, T-201/11,
EU:T:2014:1096, preemis 64 og den deri neevnte retspraksis).

Det folger heraf, at den omstendighed, at der foretages en endelig veerdianseettelse ex post, som
abenbart ligger senere end vedtagelsen af afviklingsordningen, ikke kan pévirke gyldigheden af de
anfegtede afgorelser.

Folgelig ma det andet klagepunkt forkastes.

3) Det tredje klagepunkt vedrorende den metode, der er anvendt ved veerdianscettelse 2

Sagsegeren har for det forste gjort geeldende, at Deloitte i veerdianseettelse 2 tog udgangspunkt i
princippet om, at veerdianseettelsen af Banco Popular skulle foretages inden for rammerne af en
likvidation, hvilket forudseetter en anvendelse af kriterierne i artikel 20, stk. 16 og 17, i forordning
nr. 806/2014, og hvilket udger en abenbar fejl og er i strid med denne forordnings artikel 20, stk. 8.
Sagsogeren er af den opfattelse, at veerdianseettelse 2 ikke kunne anvende kriteriet om bankens
likvidationsveerdi, som er det relevante kriterium for veerdianseettelse 3, som er en seerskilt
veerdiansaettelse i forhold til veerdianseettelse 2.

Det bemzerkes, at dette argument hviler pa en fejlagtig forstaelse af den metode, der er anvendt
ved veerdianseettelse 2. Veerdianseettelse 2 omfatter nemlig to dele, en forste del, der indeholder
den midlertidige veerdianseettelse af Banco Popular, og en anden del, der bestar af en
likvidationssimulering. Den forste del tilsigter at fastsette den ekonomiske veerdi af Banco
Popular i forbindelse med anvendelsen af virksomhedssalgsveerktojet. Den anden del har til
formal at afgere, om aktionaererne og kreditorerne ville have modtaget en bedre behandling, hvis
Banco Popular skulle vere genstand for likvidation i forbindelse med en normal
insolvensbehandling i medfer af spansk lovgivning.

Afviklingsinstansen har vedtaget afviklingsordningen under hensyntagen til den forste del af
veerdianseettelse 2, der indeholder den egentlige veerdianseettelse af Banco Populars aktiver og
passiver. Idet Deloitte derimod preeciserede, at firmaet ikke radede over alle de nedvendige
oplysninger eller tilstraekkelig tid til at foretage et sken, der var mere end blot vejledende pa dette
tidspunkt, svarer den anden del af veerdianseettelse 2 til en forste simulering i overensstemmelse
med artikel 20, stk. 9, i forordning nr. 806/2014. Veerdianseettelse 3, som er den endelige
veerdianseettelse med henblik pa at afgere, om aktioneererne og kreditorerne ville have modtaget
en bedre behandling, hvis Banco Popular havde veeret genstand for en normal
insolvensbehandling, i henhold til artikel 20, stk. 16, i forordning nr. 806/2014, blev gennemfort
efter afviklingen.
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Likvidationsveerdien, som sagsegeren bestrider, at Deloitte har anvendt, svarer imidlertid til den
anden del af veerdianseettelse 2. I forbindelse med den forste del tog Deloitte hensyn til Banco
Populars atheendelsesveerdi.

Hvad angar den anvendte metode anferte Deloitte i veerdianseettelse 2, at det scenario, der blev
anvendt til at fastseette den okonomiske veerdi, var salget af banken ifolge
virksomhedssalgsveerktgjet. 1 overensstemmelse med artikel 20, stk. 5, litra f), i forordning
nr. 806/2014 var malet med veerdianseettelsen at indga i afgerelsen om, hvilke aktiver,
rettigheder, forpligtelser eller ejerskabsinstrumenter der skal overferes, og at indga i
Afviklingsinstansens forstdelse af, hvad der udger kommercielle vilkar i den i samme forordnings
artikel 24, stk. 2, litra b), anvendte betydning.

Deloitte har forklaret, at »[firmaets] skonomiske veerdianseettelse tilsigte[de] at give en vurdering
af den veerdi, som en potentiel kgber kunne foresla for banken som helhed, efter en ében, retfeerdig
og konkurrencedygtig auktionsprocedure (en »afheendelsesveerdi« i overensstemmelse med
artikel 11 i de reguleringsmeessige tekniske standarder [...])«.

Det fremgar af sjette betragtning til de reguleringsmeessige tekniske standarder, at valget af det
mest hensigtsmeessige malemetode (veerdi ved fortsat hold eller atheendelsesveerdi) bor foretages
pa grundlag af de specifikke afviklingsforanstaltninger, som afviklingsmyndigheden pateenker.

Hvad angar valget af malemetode anfores i artikel 11, stk. 4, i de reguleringsmeessige tekniske
standarder, som er gengivet i artikel 11, stk. 4, i den delegerede forordning 2018/345:

»Hvis de i artikel 10, stk. 1, omhandlede afviklingshandlinger kreever, at en enhed, som fortseetter som
going concern-institut, beholder aktiver og forpligtelser, skal valuaren benytte veerdien ved fortsat
hold som den hensigtsmeessige malemetode. Veerdien ved fortsat hold kan, hvis den anses for rimelig,
forsigtig og realistisk, veere et tegn pa normalisering af markedsforholdene.

Verdien ved fortsat hold mé ikke anvendes som malemetode, hvis aktiver overferes til et
portefoljeadministrationsselskab, jf. artikel 42 i direktiv 2014/59/EU, eller til et broinstitut, jf. neevnte
direktivs artikel 40, eller hvis virksomhedssalgsveerktojet anvendes, jf. artikel 38 i direktiv
2014/59/EU .«

Det fremgar af artikel 12, stk. 4, i de reguleringsmeessige tekniske standarder, der er gentaget i
artikel 12, stk. 4, i delegeret forordning 2018/345, at »hvis en enheds situation ger, at den ikke
kan beholde et aktiv eller fortseette en forretningsaktivitet, eller afviklingsmyndigheden af andre
grunde anser et salg for nedvendigt for at na afviklingsmalene, knyttes de forventede
pengestromme til de atheendelsesveerdier, der forventes over en given atheendelsesperiode«.

De faktorer, der skal tages hensyn til ved fastseettelsen af atheendelsesveerdien med henblik pa
virksomhedssalgsveerktojet, er defineret i artikel 12, stk. 5-7, i de reguleringsmeessige tekniske
standarder, som er gentaget i artikel 12, stk. 5-7, i den delegerede forordning 2018/345.

Det folger heraf, at sagsogeren ikke kan gere geeldende, at atheendelsesveerdien ikke var den
korrekte metode til at vurdere Banco Populars veerdi i forbindelse med veerdianseettelse 2.

For det andet har sagsegeren gjort geeldende, at veerdianseettelse 2 ikke tog hensyn til Banco
Populars markedsveerdi inden afviklingen.

86 ECLL:EU:T:2022:315



614

615

616

617

618

619

620

Dom AF 1.6.2022 — saG T-628/17
AERIS INVEST MOD KOMMISSIONEN OG AFVIKLINGSINSTANSEN

Det bemeerkes, at veerdien af Banco Populars aktie pa markedet for vedtagelsen af beslutningen
om afvikling ikke kan udgere et kriterium for bedemmelsen af Banco Populars atheendelsesveerdi
i forbindelse med anvendelsen af virksomhedssalgsveerktogjet.

Artikel 2, stk. 1, i de reguleringsmeessige tekniske standarder bestemmer:

»Valuaren tager i forbindelse med veerdianseettelsen hensyn til forhold, som har betydning for de
forventede pengestremme fra en enheds aktiver og forpligtelser (i direktiv 2014/59/EU fortrinsvis
benzevnt »passiver«) samt de diskonteringssatser, der skal anvendes pa disse, og skal sigte mod at give
et retvisende billede af enhedens finansielle stilling set i lyset af de muligheder og risici, den star over
for.«

Hvad mere specifikt angdr atheendelsesveerdien bestemmer artikel 12, stk. 5, i de
reguleringsmeessige tekniske standarder:

»Valuaren fastleegger afheendelsesveerdien pa grundlag af de pengestromme netto for
atheendelsesomkostninger og netto for den forventede veerdi af ydede garantier, som enheden med
rimelighed kan forvente under de aktuelle markedsforhold gennem et korrekt gennemfort salg eller
en korrekt gennemfort overforsel af aktiver eller forpligtelser. Hvis det er relevant under henvisning
til de handlinger, der skal treeffes i henhold til afviklingsordningen, kan valuaren fastleegge
afheendelsesveerdien ved i den observerbare markedspris for salget eller overforslen at foretage et
nedslag for et muligt fremskyndet salg. For at fastleegge atheendelsesveerdien af aktiver, som ikke har
et likvidt marked, tager valuaren hensyn til observerbare priser pd markeder, hvor tilsvarende aktiver
handles, eller modelberegninger, som anvender observerbare markedsparametre, med passende
nedslag for illikviditet.«

Veerdianseettelse 2 havde til formal at fastseette, hvad en potentiel kober ville veere villig til at betale
Banco Popular under de omstendigheder, der forela pa tidspunktet for vedtagelsen af
afviklingsordningen. I denne henseende anferte Deloitte hvad angar den metode, der blev
anvendt ved verdianseettelse 2, at den havde anvendt en metode kategori for kategori, ved at
justere de bogforte veerdier for hver klasse af aktiver og passiver med henblik pa at vurdere tab og
fortjeneste og andre justeringer, som enhver erhverver ville anvende pé verdien. Deloitte har
fremlagt et evalueringsinterval for hver klasse af aktiver og passiver.

For det forste ma det antages, at Banco Populars markedsveerdi, inden den blev erkleeret for
nedlidende eller forventeligt nedlidende, ikke kan udgere et kriterium for fastleeggelse af bankens
afhaendelsesveerdi. I denne henseende var markederne, som Kommissionen har anfort, ikke
vidende om Banco Populars forestaende afvikling, reekkevidden af de pateenkte foranstaltninger
og den omstendighed, at Banco Popular, hvis afviklingen ikke havde fundet sted, ville have veeret
genstand for en insolvensprocedure, saledes at kursen pa denne banks aktie inden afviklingen ikke
nedvendigvis svarede til aktiens reelle gkonomiske veerdi.

For det andet kan markedsveerdien af Banco Populars aktie ikke udgere en tilstreekkelig oplysning
til, at der kan foretages en vurdering pr. kategori eller gruppe af aktiver.

Af disse grunde kan Banco Populars markedsveerdi, i modseetning til, hvad der fremgéar af

ekspertrapporten, ikke anses for at veere en indikator for dens veerdi med henblik pa
veerdianseettelse 2.
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I gvrigt forklarede Deloitte i veerdianseettelse 2, hvorfor Banco Populars markedsveerdi ikke
udgjorde en passende metode til at vurdere bankens atheendelsesveerdi. Deloitte anforte navnlig,
at aktieprisen, henset til den situation, som banken befandt sig i, havde veeret genstand for stor
volatilitet.

I denne forbindelse anfores det i ekspertrapporten, at »den geeldende pris for aktien er et direkte
bevis pa en pris, som en keber var parat til at betale for et lille antal aktier, uanset disses
volatilitet«. Det bemeerkes imidlertid, at den atheendelsesveerdi, som Deloitte skulle vurdere,
vedrorte erhvervelsen af hele Banco Popular og ikke blot nogle aktier.

For det tredje har sagsegeren anfort, at veerdiansaettelse 2 uden begrundelse omfatter tabsbuffere,
hvilket er i strid med artikel 20, stk. 10, i forordning nr. 806/2014.

I denne henseende bemeerkes, at det i artikel 20, stk. 10, andet afsnit, i forordning nr. 806/2014 er
anfort, at den midlertidige veerdianseettelse som omhandlet i forste afsnit skal omfatte en buffer til
yderligere tab, nar dette er berettiget.

Artikel 13 i de reguleringsmeessige tekniske standarder definerer metoden til beregning og
medregning af en buffer til yderligere tab i forbindelse med den midlertidige veerdianseettelse, og
bestemmer:

»1. For at imedega usikkerheden ved midlertidige veerdianseettelser, som foretages i
overensstemmelse med artikel 36, stk. 4, litra b)-g), i direktiv 2014/59/EU, medregner valuaren
ved veerdianseettelsen en buffer, som afspejler kendsgerninger og forhold, der peger pa yderligere
tab kendetegnet ved usikkerhed med hensyn til belgbssterrelse eller tidspunkt. For at undga
dobbelttelling af usikkerheden skal valuaren pa passende vis red[e]gore for og begrunde
antagelserne bag beregningen af bufferen.

2. For at fastleegge bufferens storrelse skal valuaren identificere forhold, som kan pavirke de
forventede pengestromme i forbindelse med afviklingshandlinger, som forventes iveerksat.«

Det bemeerkes i denne henseende, at Deloitte i folgeskrivelsen til veerdianseettelse 2 udtrykkeligt
anforte, at denne veerdianseettelse omfattede en buffer til yderligere tab i overensstemmelse med
artikel 36, stk. 9, i direktiv 2014/59, og at den anvendte de reguleringsmzessige tekniske
standarder, som fastseetter, at veerdianseettelsen skal medregne en buffer til yderligere tab. Deloitte
anforte, at bufferen til yderligere tab var en integrerende del af veerdianseaettelse 2, og at detaljerne
fremgik af rapporten om veerdianseettelse 2 og af bilaget hertil.

Hvad angar begrundelsen for denne buffer bemeerkes saledes, at Deloitte i veerdianseettelse 2 for
hver kategori af aktiver angav forklaringer vedrgrende de forskellige omsteendigheder, der kunne
fore til yderligere tab, og neevnte usikkerheden vedrerende vurderingen af disse. Deloitte
begrundede saledes medregningen af bufferen til yderligere tab i overensstemmelse med kravene
i de reguleringsmaessige tekniske standarder.

Det bemzerkes, at sagsegeren ikke har fremfort nogen argumenter, hvorved det tilsigtes at bestride
disse forklaringer, der er indeholdt i veerdianseettelse 2. I ekspertrapporten har eksperten blot
heevdet, at Deloitte ikke opgjorte, forklarede eller begrundede bufferen til yderligere tab.

Folgelig skal det tredje klagepunkt forkastes.
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4) Det fjerde klagepunkt vedrorende uoverensstemmelsen med veerdianscettelse 1

Sagsogeren har gjort geeldende, at veerdianseettelse 2 er i uoverensstemmelse med den
omstendighed, at Banco Popular blev anset for at veere solvent i veerdianseettelse 1 i ECB’s
vurdering af, om Banco Popular var nedlidende eller forventeligt nedlidende, og med den
omstendighed, at Banco de Espafa den 5. juni 2017 erkleerede Banco Popular for solvent.

Det bemeerkes, at Afviklingsinstansen den 5. juni 2017 vedtog veerdianseettelse 1 i medfer af
artikel 20, stk. 5, litra a), i forordning nr. 806/2014, hvis mal var at indga i bedemmelsen af, om
betingelserne for afvikling eller betingelserne for nedskrivning eller konvertering af
kapitalinstrumenter var opfyldt. Afviklingsinstansen anferte navnlig, at veerdiansaettelse 1 havde
til formal at bidrage til afgorelsen af, om Banco Popular var nedlidende eller forventeligt
nodlidende som omhandlet i artikel 18, stk. 1, forste afsnit, litra a), i forordning nr. 806/2014.

EBA'’s tekniske standarder, der blev vedtaget den 23. maj 2017, var ganske vist ikke bindende, men
var til radighed pa tidspunktet for veerdianseettelse 2. I veerdianseettelse 2 oplyste Deloitte
udtrykkeligt, at firmaet havde overholdt kravene i EBA’s tekniske standarder.

EBA’s tekniske standarder specificerer i deres indledende sammenfatning nedvendigheden af at
sondre mellem to typer af veerdianseettelser forud for afviklingen, veerdianseettelse 1 foretaget i
henhold til artikel 36, stk. 4, litra a), i direktiv 2014/59, der svarer til artikel 20, stk. 5, litra a), i
forordning nr. 806/2014, og veerdianseettelse 2 foretaget i henhold til artikel 36, stk. 4, litra b)-g), i
direktiv 2014/59, der svarer til artikel 20, stk. 5, litra b)-g), i forordning nr. 806/2014.

I forste betragtning til de reguleringsmeessige tekniske standarder, der er gengivet i forste
betragtning til delegeret forordning 2018/345, henvises til denne skelnen mellem pé den ene side
en indledende veerdianseettelse til vurdering af, om betingelserne for nedskrivning og konvertering
af kapitalinstrumenter eller betingelsen for afvikling er opfyldt, og pa den anden side en
efterfolgende veerdianseettelse som grundlag for afgerelsen om at anvende et eller flere
afviklingsveerktojer. De reguleringsmeessige tekniske standarder fastseetter forskellige kriterier for
gennemforelsen af veerdianseettelse 1 og veerdianseettelse 2.

Desuden bemeerkes, at vurderingen af denne betingelse ifglge artikel 18, stk. 1, andet afsnit, i
forordning nr. 806/2014 foretages af ECB eller af Afviklingsinstansen.

Hvad angér sagsegerens argument om, at konklusionerne i veerdianseettelse 1 og veerdianseettelse
2 var modstridende, konstateres blot, at dette argument er irrelevant.

Veerdianseettelse 1, der blev vedtaget den 5. juni 2017, og som havde til formal at afgere, om Banco
Popular var ngdlidende eller forventeligt nadlidende, med henblik pa at fastsla, om betingelserne
for at udlgse en afviklingsprocedure eller en nedskrivning eller konverteringen af
kapitalinstrumenter var opfyldt, blev nemlig foreeldet efter den vurdering, som ECB foretog den
6. juni 2017 vedrerende den situation, hvor Banco Popular var nedlidende eller forventeligt

ngdlidende.

I veerdianseettelse 1 anferte Afviklingsinstansen ganske vist, at Banco Popular var solvent pa
skeeringsdatoen for dens vurdering, dvs. den 31. marts 2017. Det skal imidlertid for det forste
bemzerkes, at ECB stottede sig pa de veesentlige heevninger af indskud hos Banco Popular fra april
og maj 2017 og pa bankens manglende evne til at generere ny likviditet, da den konkluderede, at
Banco Popular den 6. juni 2017 var nedlidende eller forventelig nedlidende. For det andet var
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ECB’s konklusion baseret pa den omstendighed, at Banco Popular ikke ville veere i stand til at
indfri sin geeld eller andre forpligtelser, efterhdnden som den eller de forfalder, som omhandlet i
artikel 18, stk. 4, litra c), i forordning nr. 806/2014, og ikke pa den omstendighed, at Banco
Popular var balancefert som insolvent. Konklusionerne i veerdianseettelse 1 var siledes ikke
leengere relevante pa datoen for afviklingen.

I ovrigt bemeerkes, at forskellene i konklusionerne mellem veerdianseettelse 1 og veerdianseettelse 2
skyldes den omstendighed, at disse, idet de har forskellige formal, er baseret pa forskellige
vurderingskriterier, der er fastsat i EBA’s tekniske standarder. Ifolge EBA’s tekniske standarder
har veerdianseettelse 1 saledes hovedsageligt til formal at afgere, om den samlede verdi af
enhedens aktiver overstiger den samlede veerdi af enhedens passiver, med andre ord, om
enheden er solvent i balancen, mens veerdianseettelse 2 skal baseres pa enhedens skonomiske
veerdi og ikke dens bogforte veerdi.

For sa vidt som veerdianseettelse 2 skal tage hensyn til den gkonomiske veerdi og ikke til Banco
Populars bogforte veerdi, kan sagsogeren endelig ikke gore geeldende, at der foreligger en
modsigelse mellem konstateringen af, at Banco Popular var solvent, foretaget i veerdianseettelse 1,
i ECB’s eller Banco de Espanas vurdering, og konklusionen i veerdiansaettelse 2.

Folgelig skal det fjerde klagepunkt forkastes.

5) Det femte klagepunkt vedrorende anlceggelse af dbenbart urigtige skon

Sagsegeren har gjort geeldende, at veerdianseettelse 2, ifelge ekspertrapporten, indeholder
abenbart urigtige skon.

Indledningsvis bemzerkes, at sagsogeren har gjort geeldende, at veerdianseettelse 2 ifolge
ekspertrapporten indeholder en vurdering i nedadgaende retning, for sa vidt som den ikke tager
hensyn til markedsdata og oplysninger fra revisorerne, som havde haft tid til at vurdere Banco
Popular.

Hvad angar markedsveerdien henvises i denne forbindelse til analysen i preemis 614-621 ovenfor.
Hvad angar revisorernes oplysninger skal det bemeerkes, at den veerdi, som disse revisorer har
angivet for Banco Populars aktiver, svarer til deres bogferte veerdi. Disse oplysninger kan derfor
ikke sammenlignes med oplysningerne vedrerende aktivernes gkonomiske veerdi, som Deloitte
skulle tage hensyn til ved fastseettelsen af Banco Populars aftheendelsesveerdi.

Hvad for det forste angar lan og fordringer har sagsegeren, med henvisning til ekspertrapporten,
gjort geeldende, at deres veerdianseettelse er urealistisk, for sd vidt som den var i strid med de af
tilsynet godkendte henseettelser samt med veerdianseettelse 1, hvori den bogferte veerdi af
laneportefoljen ikke var blevet reduceret.

Det bemeerkes blot, at det fremgar af preemis 644 ovenfor og af analysen af det fjerde klagepunkt,
at oplysningerne fra tilsynet og veerdianseettelse 1, for sa vidt som disse kun tager hensyn til den
bogferte veerdi af Banco Populars aktiver, ikke er relevante med henblik pa sammenligningen
med veerdiansaettelse 2.
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Desuden bemeerkes, at lan og fordringer horer til de elementer, med hensyn til hvilke der hersker
stor usikkerhed, og med hensyn til hvilke valuaren er seerlig opmerksom i henhold til artikel 8,
litra a), i de tekniske forskrifter, der bestemmer:

»[L]an eller laneportefoljer, hvis forventede pengestromme afhaenger af en modparts evne, vilje eller
tilskyndelse til at opfylde sin forpligtelse, og hvor disse forventninger er baseret pa antagelser
vedrerende restanceprocenter, misligholdelsessandsynligheder, tab givet misligholdelse eller
instrumentegenskaber, navnlig hvor der foreligger dokumentation for sidanne antagelser i form af
tabsmenstre for en laneportefolje«.

Endvidere forklarede Deloitte, pé s. 4-11 i bilaget til veerdianseettelse 2, hvilke justeringer selskabet
havde foretaget med hensyn til veerdianszettelsen af lanene og fordringerne, navnlig henset til risici
for manglende betaling. Sagsegeren har ikke fremfort nogen argumenter med henblik pd at
bestride disse justeringer.

Hvad for det andet angar anleegsaktiver har sagsegeren, med henvisning til ekspertrapporten, gjort
geeldende, at veerdianseettelse 2 uberettiget reducerede veerdien heraf ved ikke at tage hensyn til de
vurderinger af disse aktiver, der er foretaget af de eksperter, der er bemyndiget af Banco de
Espana. Verdiansettelse 2 bortser fra den verdi af disse aktiver, som er fastsat af revisorerne i
Banco Popular, og Banco de Espaiias anbefalinger til deres veerdianseettelse.

Dette argument ma forkastes, for sa vidt som det bygger pa en sammenligning med revisorernes
vurderinger, som ikke er relevante.

Desuden bemeerkes, at dette argument ikke er tilstreekkeligt klart til, at det er muligt at forsta
reekkevidden heraf. Sagsogeren har bl.a. ikke preeciseret, hvilke eksperter der var bemyndiget af
Banco de Espaiia, eller hvilke anbefalinger fra Banco de Espafia, som Deloitte ikke tog hensyn til.

Under alle omsteendigheder fremgar det af leesningen af ekspertrapporten, at »Banco de Espanas
anbefalinger« henviser til sidstneevntes cirkuleere nr. 4/2016. Eksperten har anfert, at Deloitte
hvad angédr vurderingen af de beslaglagte anleegsaktiver anvendte Orden ECO/805/2003, sobre
normen de valoraciéon de bienes inmuebles y de determinados derechos para ciertas finalidades
financieras (regel ECO/805/2003 om regler for veerdiansettelse af fast ejendom og visse
rettigheder til visse finansielle formal) af 27. marts 2003 (BOE nr. 85 af 9.4.2003, s. 13678) til at
foretage justeringer, hvilket forte til en lavere veerdi end hvis Deloitte havde fulgt cirkulzere
nr. 4/2016. I denne henseende konstateres blot, at eksperten ikke har bestridt anvendeligheden af
reglen ECO 805/2003.

Desuden fandt Deloitte i veerdianseettelse 2, at en retmeessig vurdering af de beslaglagte
anlegsaktiver nodvendiggjorde en justering pa mellem 42 og 47% i forhold til de vurderinger,
som Banco Popular havde fremlagt. I bilaget til veerdianseettelse 2 anferte Deloitte, at
storstedelen af de papegede uoverensstemmelser skyldtes en utilstreekkelig hensyntagen til regel
ECO/805/2003, som fastseetter bindende regler for veerdianseettelse af fast ejendom i den spanske
banksektor. Deloitte har navnlig anfort, at disse uoverensstemmelser bl.a. vedrerer vurderingen af
forventninger til byplanleegning og arbejdets status.

I ekspertrapporten har eksperten ikke fremfert konkrete argumenter, som kan rejse tvivl om
denne vurdering fra Deloitte i veerdianseettelse 2. Han har blot neevnt, at de eksperter, som Banco
de Espana havde bemyndiget, ligeledes var kvalificeret til at foretage vurderingen af Banco
Populars anleegsaktiver.
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Det fremgar heraf, at Deloitte forklarede den metode, der blev anvendt i veerdianseettelse 2 til at
veerdiansaette Banco Populars faste ejendomme, og begrundede arsagerne til, at dens
veerdianseettelse af de beslaglagte anleegsaktiver adskilte sig fra den, der blev fremlagt af Banco
Popular.

Hvad for det tredje angar de udskudt skatteaktiver har sagsegeren gjort geeldende, at Deloitte har
foretaget en veerdianseettelse af disse uden at rade over de ngdvendige dokumenter og at denne
veerdianseettelse er i strid med veerdianseettelse 1.

Det bemeerkes blot, at det fremgar af gennemgangen af det fjerde klagepunkt, at sagsegerens
argument om uoverensstemmelse med veerdianseettelse 1 er irrelevant.

Hvad angar veerdianseettelsen af de udskudte skatteaktiver har Deloitte i bilaget til
veerdianseettelse 2 anfort den usikkerhed omkring dens vurdering, der er forbundet med tiden og
de oplysninger, der er til radighed, og som er ulgseligt forbundet med selve karakteren af disse
aktiver. Deloitte har i denne forbindelse fremlagt forklaringer vedrorende den metode, der blev
anvendt til at vurdere de udskudt skatteaktiver, og vedrgrende de tilfeelde, som Deloitte havde
taget hensyn til.

Deloitte har f.eks. i rapporten om verdianseettelse 2 anfort, at veerdianseettelsen af de
ikke-beskyttede udskudte skatteaktiver atheenger af koberens forventede skattepligtige overskud
(forretningsplan) og af storrelsen af de eksisterende skattekreditter. Deloitte forklarede bl.a. i
bilaget til veerdianseettelse 2, at veerdiansaettelsen af de ikke-beskyttede udskudte skatteaktiver
afhang af keberen, navnlig af den omstendighed, at der er tale om en spansk eller udenlandsk
enhed, og at deres karakter af at kunne inddrives og registreres pa balancen, safremt erhververen
var en spansk bank, var atheengig af Banco Populars og erhververens forretningsplan. I rapporten
om veerdianseettelsen neevnes, at Deloittes veerdianseettelse tager hensyn til disse forskellige
tilfeelde.

Endelig bemeerkes, at eksistensen af usikkerheder er ulgseligt forbundet med enhver midlertidig
veerdianseettelse, der foretages pa grundlag af artikel 20, stk. 10, i forordning nr. 806/2014.

Sagsogeren har imidlertid ikke fremfort noget argument med henblik pa at anfeegte den metode
for veerdianseettelse af de udskudte skatteaktiver, som Deloitte har anvendt, og som er forklaret pa
s. 27-33 i bilaget til veerdianseettelse 2.

Hvad for det fjerde angar henseettelser til juridiske risici har sagsegeren henvist til
ekspertrapporten, hvorefter veerdianseettelse 2 uberettiget har foroget disse henseettelser.

Det konstateres blot, at ekspertrapporten kun sammenligner resultatet af Deloittes
veerdianseettelse af de retlige risici med den veerdianseettelse, der er fastsat i Banco Populars
revisionsrapport.

Disse vurderinger kan ikke rejse tvivl om de justeringer, som Deloitte foretog pa grundlag af

virksomhedens egen erfaring og tendenser inden for sektoren, som forte til forskellige antagelser,
der blev forklaret pa s. 34-38 i bilaget til veerdianseettelse 2.
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Sagsogeren er i gvrigt af den opfattelse, at veerdianseettelse 2 ikke tog hensyn til de veesentlige
synergier, som Banco Popular repraesenterede for Banco Santander, hvilket kom til udtryk ved
den betydelige stigning i bersnoteringen af Banco Santander den 7. juni 2017 og de to
efterfolgende dage.

I denne henseende bemzerkes blot, at veerdiansaettelse 2 havde til formal at fastsette Banco
Populars atheendelsesveerdi for enhver potentiel erhverver. Deloitte kunne saledes ikke i
veerdiansaettelse 2 tage hensyn til synergierne vedrerende en erhverver, hvis identitet firmaet ikke
kendte. Den seerlige veerdi, der tilleegges Banco Populars aktiver og passiver i Banco Santanders
regnskab efter integreringen af denne, er herefter irrelevant.

Folgelig har sagsegeren ikke godtgjort, at veerdianseettelse 2 indeholder dbenbart urigtige skon, og
det femte klagepunkt ber herefter forkastes.

Det folger af det ovenstaende, at det andet led samt det niende anbringende i sin helhed skal
forkastes.

10. Det tiende anbringende om tilsidescettelse af artikel 14 i forordning nr. 806/2014, af
omsorgspligten og af artikel 296 TEUF

Sagsogeren har gjort geeldende, at Afviklingsinstansen i afviklingsordningen tilsidesatte artikel 14 i
forordning nr. 806/2014, sin omsorgspligt og artikel 296 TEUF, for sa vidt som
Afviklingsinstansen foretog en nedskrivning af aktierne og en afvikling af aktiviteterne uden at
undersgge, om der fandtes andre foranstaltninger, som medferte et mindre verditab for
aktioneererne.

Sagsegeren har for det forste gjort geeldende, at intet i begrundelsen for afviklingsordningen viser,
at Afviklingsinstansen undersogte andre, mindre indgribende lgsninger for aktioneererne, inden
den foretog en nedskrivning af Banco Populars kapitalinstrumenter og en atheendelse af
aktiviteterne. Afviklingsinstansen begrundede ikke, om andre lgsninger ville have gjort det muligt
at undga et veerditab for aktioneererne i overensstemmelse med artikel 14 i forordning
nr. 806/2014.

Det bemeerkes, at sagsogerens argumenter hviler pa en forkert fortolkning af artikel 14, stk. 2,
andet afsnit, i forordning nr. 806/2014, nzevnt i preemis 521 ovenfor.

Det fremgér af denne bestemmelse, at de afviklingsmal, der er omhandlet i artikel 14, stk. 2, forste
afsnit, i forordning nr. 806/2014, si vidt muligt skal nas ved hjeelp af et afviklingsinstrument, der
medforer mindst veerditab. Som det preeciseres i denne bestemmelse, kan afviklingen imidlertid
ikke anses for uforholdsmeessig, nar det veerditab, som det valgte afviklingsinstrument medforer,
er nodvendigt for at nd disse mal og dermed for almenhedens interesse.

Som Kommissionen har fremhzevet, vedrerer veerditabet som omhandlet i artikel 14, stk. 2, andet
afsnit, i forordning nr. 806/2014 desuden ikke kun de okonomiske interesser hos enhedens
aktioneerer og indehavere af kapitalinstrumenter, men ligeledes interesserne hos enhedens
indskydere, ansatte og @vrige kreditorer.

I modseetning til det af sagsogeren anferte indebaerer denne bestemmelse ikke en bedgmmelse af

afviklingsforanstaltningens forholdsmeessige karakter i forhold til indgrebet i aktioneerernes
ejendomsret.
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Det bemeerkes, at Afviklingsinstansen i afviklingsordningens artikel 5.2 har anfert, at
virksomhedssalgsveerktojet udgjorde en hensigtsmeessig, nedvendig og forholdsmeessig
foranstaltning med henblik pa at na de afviklingsmal, der fremgar af artikel 14, stk. 2, i forordning
nr. 806/2014, nemlig forst og fremmest at sikre videreforelsen af kritiske funktioner og at bevare
den finansielle stabilitet. Afviklingsinstansen har i afviklingsordningens artikel 5.3, der er neevnt i
preemis 339 ovenfor, forklaret grundene til, at de ovrige afviklingsveerktojer, der er fastsat i
forordning nr. 806/2014, ikke var hensigtsmessige og ikke gjorde det muligt at na
afviklingsmalene i samme omfang.

Afviklingsinstansen har saledes angivet grundene til, at de ovrige afviklingsinstrumenter, sasom
adskillelsen af aktiver, der ifplge sagsogeren ville have fort til at undgé veerditab for aktioneererne,
ikke ville have gjort det muligt at nd de mal, der er fastsat i artikel 14, stk. 2, forste afsnit, i
forordning nr. 806/2014.

I modseetning til det af sagsegeren anforte behovede Afviklingsinstansen, for sa vidt som denne
har godtgjort, at virksomhedssalgsveerktojet var nedvendigt for gennemforelsen af disse mal, ikke
at angive, om andre lgsninger ville have gjort det muligt at undga veerditab som omhandlet i
artikel 14, stk. 2, andet afsnit, i forordning nr. 806/2014.

Det bemeerkes i ovrigt, at Afviklingsinstansen i afviklingsordningens artikel 4.5 konkluderede, at
afviklingen ligeledes bidrog til at minimere veerditabet, nar der tages hensyn til den
omstendighed, at en likvidation af Banco Popular ville have medfort storre tab for kreditorerne
end afviklingen. Afviklingsinstansen har ligeledes i afviklingsordningens artikel 4.6 anfort, at de
ulemper og omkostninger, der er forbundet med vedtagelsen af afviklingsforanstaltningen,
hovedsageligt de tab, som aktioneererne og de efterstillede kreditorer har lidt, vil blive modsvaret
af de fordele, der folger heraf, nemlig opretholdelsen af de kritiske funktioner, begreensningen af
de negative virkninger pa gkonomien og den finansielle stabilitet samt den omsteendighed at
undga tab, som andre kreditorer ville kunne lide.

Det fremgar heraf, at Afviklingsinstansen i modseetning til det af sagsegeren anfoerte i
afviklingsordningen tog hensyn til det veerditab, som virksomhedssalgsveerktgjet kunne medfore
for aktioneererne i Banco Popular.

For det andet har sagsegeren gjort geeldende, at Afviklingsinstansen ikke har undersegt, om
veerktojet til adskillelse af aktiver, kombineret med et lan fra afviklingsfonden, ville have veeret
egnet til at lese likviditetsproblemerne og genoprette markedets tillid og saledes overskred
greenserne for sin skeonsbefgjelse. Sagsegeren har gjort geeldende, at en adskillelse af aktiver
kombineret med andre foranstaltninger, der har til formal at tilvejebringe likviditet, ifolge den
ekspertrapport, der er indeholdt i bilaget til steevningen, og som er neevnt i preemis 483 ovenfor, i
princippet var gennemforlig og ville have gjort det muligt at undga et veerditab for aktioneererne i
strid med artikel 14 i forordning nr. 806/2014.

Indledningsvis bemeerkes, at Afviklingsinstansen, i afviklingsordningens artikel 5.3, der er neevnt i
preemis 339 ovenfor, antog, at veerktgjet til adskillelse af aktiver, uanset om det blev kombineret
med bail-in-veerktojet eller med broinstitutveerktojet, ikke gjorde det muligt at na
afviklingsmalene i samme omfang som virksomhedssalgsveerktojet.
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Desuden har sagsegeren ikke fremfort noget argument, der kan godtgere, at den lgsning, som
sagsogeren har paberabt sig, nemlig en adskillelse af aktiverne kombineret med et
likviditetsindskud, faktisk var mulig, henset til Banco Populars likviditetssituation og til den
uopseettelighed, i forbindelse med hvilken afviklingsordningen skulle vedtages, eller at denne
lgsning kunne have gjort det muligt at genoprette Banco Populars levedygtighed pa lang sigt.

I steevningen har sagsegeren saledes begreenset sig til at henvise til den del af ekspertrapporten,
der er vedlagt som bilag hertil, med overskriften »Afggrelsen tager ikke i tilstreekkeligt omfang
hensyn til de alternative afviklingsinstrumenter«. Det konstateres imidlertid blot, at eksperterne i
denne rapport, der blev udarbejdet den 16. september 2017 pa grundlag af den version af
afviklingsordningen, der blev offentliggjort i juli 2017, anerkender adskillige lakuner i deres
analyse pa grund af den omsteendighed, at den version af afviklingsordningen, som de rddede
over, var redigeret, og at de ikke kendte til omfanget af Banco Populars likviditetsproblemer. De
har anfert, at Banco Popular var solvent, og stotter sig pa et vist antal rent teoretiske hypoteser
vedrorende salget af visse aktiver. Denne rapport indeholder derimod ingen analyse, der har til
forméal at godtgere, at en alternativ lgsning til virksomhedssalgsveerktojet var praktisk
gennemforlig, henset til forveerringen af Banco Populars likviditetssituation og uopseettelighed.
Det fremgar ikke af denne rapport, at disse salg af aktiver er konkret gennemforlige under de
omsteendigheder, der var geeldende pa tidspunktet for afvikling.

Som anfert af Afviklingsinstansen har sagsegeren ikke i tilstreekkelig grad forklaret, hvordan den
alternative lgsning ville have veeret lige sa effektiv, juridisk gennemforlig og billigere end salget af
aktiver ved hjeelp af virksomhedssalgsveerktojet. Det skal i denne henseende bemeerkes, at de
eksperter, som udarbejdede ekspertrapporten af 16. september 2017, ligeledes udarbejdede den
ekspertrapport, der er indeholdt i bilaget til replikken, og som er neevnt i preemis 483 ovenfor,
hvori de erkendte, at de ikke, i mangel af tilgeengelige oplysninger, i deres forste rapport havde
veeret i stand til detaljeret at forklare, hvorledes denne alternative lgsning kunne fungere.

Desuden tager ekspertrapporten, der er vedlagt som bilag til steevningen, ikke hensyn til de
afviklingsmal, der er fastsat i artikel 14 i forordning nr. 806/2014, og godtger derfor ikke, at
anvendelsen af et andet afviklingsveerktej, sasom adskillelse af aktiver, ville have gjort det muligt
at na disse mal pa en made, der var lige sa effektiv som virksomhedssalgsveerktojet.

Som Kommissionen og Afviklingsinstansen har fremheevet, kreever anvendelsen af verktgjet til
adskillelse af aktiver endelig en frist, der ikke var tilgeengelig p& datoen for afviklingen.

I denne henseende har sagsegeren i replikken gjort geeldende, at Afviklingsinstansen kunne have
foretaget en omgdende adskillelse af aktiver. Sagsegeren har i denne henseende henvist til
ottende afsnit i ekspertrapporten, der findes i bilaget til replikken. Det bemeerkes imidlertid blot,
at det i denne ekspertrapport, der er vedlagt som bilag til replikken, blot anferes, at de veesentlige
dele af en sadan gvelse ville kunne gennemfores inden for en periode, der er vaesentligt kortere end
de 6-9 maneder, der er neevnt af Kommissionen. Disse elementer kan ikke godtgere, at veerktojet
til adskillelse af aktiver konkret kunne gennemfores i den nedsituation, som Banco Popular
befandt sig i.

Sagsegeren har ligeledes gjort geeldende, at adskillelsen af aktiver kunne have veret anvendt
omgdende, hvis afviklingsplanen af 2016 havde veeret korrekt forberedt.
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Det m4, i lighed med det af Kommissionen anforte, antages, at dette argument ikke er relevant, for
sa vidt som afviklingsplanen af 2016 ikke kunne forudse den likviditetskrise, som Banco Popular
blev konfronteret med fra april 2017.

I denne henseende skal Afviklingsinstansen, Radet og Kommissionen i medfer af artikel 23, tredje
afsnit, i forordning nr. 806/2014 »[...]i forbindelse med vedtagelsen af afviklingsordningen tage
hensyn til og anvende den i artikel 8 omhandlede afviklingsplan, medmindre Afviklingsinstansen
i lyset af sagens omsteendigheder vurderer, at afviklingsmalene kan opfyldes mere effektivt ved at
treeffe foranstaltninger, som ikke er omhandlet i afviklingsplanen«.

I det foreliggende tilfeelde har Afviklingsinstansen i 44.-46. betragtning til afviklingsordningen
forklaret, hvorfor det afviklingsveerktgj, der var fastsat i afviklingsplanen af 2016, ikke passede til
de omstendigheder, der forela pa tidspunktet for afviklingen. Afviklingsinstansen bemerkede
saledes, at afviklingsplanen af 2016 var baseret pa den antagelse, at den omsteendighed, at Banco
Popular var nedlidende, var forbundet med en forringelse af bankens kapitalsituation. For sa vidt
som den omstendighed, at Banco Popular var nedlidende, fulgte af forveerringen af bankens
likviditetssituation, har Afviklingsinstansen imidlertid anfert, at det ikke var sikkert, at det
bail-in-veerktgj, der var fastsat i denne plan, ville have gjort det muligt ojeblikkeligt og effektivt at
athjeelpe Banco Populars likviditetskrise.

Det folger heraf, at de eventuelle svagheder ved afviklingsplanen af 2016 ikke kan fore til en
annullation af de anfegtede afgorelser, og at sagsegerens argumenter i denne henseende er
irrelevante. Navnlig er den specielle rapport fra Revisionsretten nr. 23/2017, med overskriften
»[Afviklingsinstansen] — Den ambitigse konstruktion af bankunionen er begyndt, men er langt fra
feerdig«, som sagsegeren har neevnt, irrelevant.

For det tredje har sagsegeren gjort geeldende, at Afviklingsinstansen har tilsidesat sin pligt til at
udvise omhu og god forvaltning ved ikke at undersoge de eventuelle lgsninger i artikel 76 i
forordning nr. 806/2014, dvs. et lan fra afviklingsfonden med henblik pa at lese Banco Populars
likviditetsproblemer.

I denne henseende bemeerkes blot, at Afviklingsinstansen i henhold til artikel 76, stk. 1, litra b), i
forordning nr. 806/2014, nar den anvender afviklingsveerktgjerne inden for afviklingsordningen,
kun kan anvende Afviklingsfonden i det omfang, det er nedvendigt for at sikre en effektiv
anvendelse af afviklingsveerktojerne, bl.a. med det formal at yde lan til det institut, der er under
afvikling. Det fremgar klart heraf, at denne mulighed kun kan komme pé tale i forbindelse med
en afviklingsforanstaltning og under ingen omsteendigheder udger en alternativ foranstaltning
hertil. Som Afviklingsinstansen har anfert, kan anvendelsen af Afviklingsfonden ikke anvendes
isoleret med henblik pa at lase en enheds likviditetsproblemer.

For det fjerde har sagsegeren subsidieert gjort geeldende, at Afviklingsinstansen kunne have
anvendt andre foranstaltninger fastsat i direktiv 2014/59. Afviklingsinstansen har tilsidesat sin
omsorgspligt og overskredet greenserne for sin skensbefgjelse ved ikke at undersege muligheden
for at forestille sig et ad hoc-afviklingsveerktoj, henset til det forhold, at forordning nr. 806/2014
ikke er skabt med henblik pa at lgse likviditetsproblemer.

Det bemeerkes blot, i lighed med det af Afviklingsinstansen anferte, at denne kun kan anvende de
afviklingsveerktojer, der er omhandlet i artikel 22, stk. 2, i forordning nr. 806/2014.

Folgelig skal det tiende anbringende forkastes.
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11. Det 11. anbringende om tilsidescettelse af artikel 20, stk. 14, i forordning nr. 806/2014,
sammenholdt med samme forordnings artikel 20, stk. 11 og 15, samt tilsidescettelse af
veesentlige formforskrifter

Med dette nye anbringende, der er fremsat i replikken, har sagsegeren anfort, at
Afviklingsinstansen i sit svar af 30. juli 2018 pa en foranstaltning med henblik pa sagens
tilretteleeggelse anforte, at Afviklingsinstansen ikke ville foretage en endelig veerdianseettelse ex
post, og har gjort geeldende, at afviklingsordningen er i strid med artikel 20, stk. 11, 14 og 15, i
forordning nr. 806/2014. Afviklingsordningen blev vedtaget, uden at der fandtes de bestemmelser
og mekanismer, der er ngdvendige for, at den veerdianseettelse, der er omhandlet i artikel 20 i
forordning nr. 806/2014, er baseret pa oplysninger om Banco Populars aktiver og passiver, der er
sa omfattende og ajourferte som muligt.

Sagsogeren har gjort geeldende, at dette nye anbringende kan antages til realitetsbehandling i
henhold til procesreglementets artikel 84, for sa vidt som det stottes pa en ny omsteendighed, der
er kommet frem under sagens behandling, nemlig den oplysning, som Afviklingsinstansen
fremsendte i sit svar af 30. juli 2018 pa en foranstaltning med henblik pa sagens tilretteleeggelse,
hvorefter der ikke vil blive foretaget en endelig veerdianseettelse ex post.

Kommissionen har gjort geeldende, at dette nye anbringende ikke kan antages til
realitetsbehandling og under alle omsteendigheder er ugrundet, for sa vidt som sagsegeren har
stottet sig pa en omstendighed, der ligger efter vedtagelsen af afviklingsordningen, og som ikke
kan pavirke dennes lovlighed. Afviklingsinstansen og Banco Santander har ligeledes gjort
geeldende, at dette anbringende henviser til en afgerelse fra Afviklingsinstansen, der ligger efter
vedtagelsen af afviklingsordningen, og at dette ikke kan pavirke afviklingsordningens lovlighed.

Det bemaerkes blot, at udferelsen af en endelige veerdianseaettelse ex post, som abenlyst ligger efter
vedtagelsen af afviklingsordningen, ikke kan pavirke gyldigheden af de anfeegtede beslutninger af
de samme grunde som dem, der er anfert i preemis 596-599 ovenfor.

Sagsegeren har i ovrigt, i sine bemaerkninger til Banco Santanders interventionsindleeg, forklaret,
at dette nye anbringende ikke er stottet pa en manglende endelig veerdianseettelse ex post, men har
til formal at gore geeldende, at afviklingsordningen var beheaeftet med fejl fra dens vedtagelse, for sa
vidt som de garantier, der er fastsat i artikel 20, stk. 14, i forordning nr. 806/2014, ikke fandtes.

Det konstateres blot, at sagsegeren med denne forklaring har rejst tvivl om de grunde, som
virksomheden har fremfort med henblik pa at begrunde fremseettelsen af dette nye anbringende
pa tidspunktet for replikken.

Det folger heraf, at det 11. anbringende skal forkastes.

12. Det 12. anbringende om tilsidescettelse af artikel 20, stk. 1, i forordning nr. 806/2014,
sammenholdt med samme forordnings artikel 20, stk. 3 og 5

Med dette nye anbringende, der er fremsat i replikken, har sagsogeren, efter aktindsigt i de
versioner af veerdianseettelse 2, der blev offentliggjort i februar og oktober 2018, gjort geeldende,
at den afviklingsordning, som verdianseettelse 2 er en integrerende del af, tilsideseetter artikel 20,
stk. 1 og 5, i forordning nr. 806/2014.
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For det forste har sagsegeren gjort geeldende, at veerdianseettelse 2 kun omfattede et enkelt
afviklingsinstrument, nemlig salg af forretningsaktiviteter, hvilket er i strid med artikel 20, stk. 1,
i forordning nr. 806/2014, hvorefter den midlertidige veerdianseettelse skal foretages, inden der
treeffes afgorelse om en afviklingsforanstaltning. Det ville veere i strid med denne bestemmelse at
udarbejde en midlertidig veerdianszettelse efter at have valgt den afviklingsforanstaltning, der skal
anvendes. For det andet tilsideseetter afviklingsordningen artikel 20, stk. 1, i forordning
nr. 806/2014, for sa vidt som veerdianseettelse 2 ikke blev foretaget af en uatheengig person.
Sagsogeren har gjort geeldende, at Deloitte i sit arbejdet har fulgt Afviklingsinstansens instrukser,
at selskabet ikke har kunnet danne sig sin egen mening, idet Afviklingsinstansen pélagde dette at
koncentrere sig om virksomhedssalgsveerktgjet, og at en del af den forelgbige veerdianseettelse,
dvs. veerdianseettelse 1, blev foretaget af Afviklingsinstansen selv. For det tredje kunne
veerdianseaettelse 2, eftersom afviklingsveerktojet blev valgt pa forhand, ikke opfylde det formal,
der er omhandlet i artikel 20, stk. 5, i forordning nr. 806/2014, om at give Afviklingsinstansen
oplysninger om, hvilken slags afviklingsveerktej der skal anvendes.

Kommissionen har gjort geeldende, at dette nye anbringende skal afvises fra realitetsbehandling.

I henhold til procesreglementets artikel 84, stk. 1, ma nye anbringender ikke fremszettes under
sagens behandling, medmindre de stottes pa retlige eller faktiske omstendigheder, som er
kommet frem under retsforhandlingerne.

Det konstateres, at de argumenter, som sagsogeren har fremfort i dette nye anbringende, i det
vesentlige er stottet pa den omstendighed, at veerdiansaettelse 2 blev foretaget ved kun overveje
et enkelt afviklingsveerktoj, dvs. virksomhedssalgsveerktojet.

I denne henseende havde 42. betragtning til afviklingsordningen i den affattelse, der fremgik af
bilaget til steevningen, folgende ordlyd:

»Henset til sagens hastende omstendigheder har Deloitte foretaget en midlertidig
veerdianseettelse, i overensstemmelse med artikel 20, stk. 10, i forordning nr. 806/2014. Denne
midlertidige veerdiansaettelse blev foretaget med henblik pa:

[...]

c) at indga i afgerelsen om, hvilke aktiver eller ejerskabsinstrumenter der skal overfores, og at
indga i Afviklingsinstansens forstaelse af, hvad der udger kommercielle vilkar med henblik pa
virksomhedssalgsveerktojet.«

Det folger heraf, at den omstendighed, at Deloitte foretog en midlertidig veerdianseettelse med det
forméal at vurdere betingelserne for gennemforelsen af virksomhedssalgsveerktojet, er en
oplysning, som allerede fremgik af den afviklingsordning, som sagsegeren radede over pa
tidspunktet for sagens anleeg.

Sagsegeren har ikke henvist til nogen nye oplysninger, som var kommet til selskabets kendskab
som folge af dets aktindsigt i en mindre fortrolig udgave af veerdianseettelse 2, som offentliggjort
pa Afviklingsinstansens websted i februar og oktober 2018, og som ville kunne begrunde den
omsteendighed, at dette anbringende forst blev fremsat i replikken. Sagsegeren kan derfor ikke
stotte sig pa den omstendighed, at selskabet forst fik adgang til veerdianseettelse 2 under sagens
behandling, med henblik pad at begrunde, at dette nye anbringende kan antages til
realitetsbehandling, jf. procesreglementets artikel 84.
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Det 12. anbringende skal folgelig afvises.
Under alle omsteendigheder ma det konstateres, at sagsegerens argumenter er ugrundede.

For det forste fremgar det ikke, i modseetning til det af sagsegeren anforte, af artikel 20, stk. 1, i
forordning nr. 806/2014, neevnt i preemis 15 ovenfor, at en veerdianseaettelse ikke kan foretages
under hensyntagen til et seerligt afviklingsinstrument. Sagsogeren har siledes med urette gjort
geldende, at den  omstendighed, at  veerdiansettelse 2 kun  overvejede
virksomhedssalgsveerktgijet, ville veere i strid med artikel 20, stk. 1, i forordning nr. 806/2014.

For det andet bemzerkes, at artikel 20, stk. 5, i forordning nr. 806/2014 fastleegger malene med
veerdianseettelsen i forhold til det anvendte afviklingsinstrument. Artikel 20, stk. 5, litra f), i
forordning nr. 806/2014 fastleegger navnlig malene med veerdianseettelsen i det tilfeelde, hvor
virksomhedssalgsveerktojet anvendes, idet disse mal er forskellige fra de mal, der er anfort i
samme forordnings artikel 20, stk. 5, litra d) og e), der vedrorer de tilfeelde, hvor bail-in-veerktgjet
eller broinstitutveerktojet eller veerktojet til adskillelse af aktiver anvendes.

Desuden skal artikel 20, stk. 5, litra b), i forordning nr. 806/2014, der bestemmer, at hvis
betingelserne for afvikling er opfyldt, er malene med veerdianseettelsen at indgé i afgerelsen om,
hvilken passende afviklingsforanstaltning der skal treeffes for sa vidt angar en enhed, fortolkes
saledes, at veerdianseettelsen skal give Afviklingsinstansen de tekniske og skonomiske elementer,
der gor det muligt at gennemfore det afviklingsveerktej, som sidstneevnte har valgt.

Artikel 20, stk. 5, i forordning nr. 806/2014 kan ikke fortolkes saledes, at den pabyder evaluatoren
at foretage en veerdianseaettelse, der tager hensyn til alle de potentielt mulige afviklingsveerktojer.
Det er herefter med urette, at sagsegeren har gjort geeldende, at denne bestemmelse var til hinder
for, at veerdianseettelse 2 blev foretaget under hensyntagen til virksomhedssalgsveerktgjet, som
Afviklingsinstansen havde fundet var det veerktej, der bedst var i stand til at opfylde malet med
afviklingen.

Hvad for det tredje angar sagsegerens argumenter, der har til formal at rejse tvivl om evaluatorens
uathengighed, bemeerkes, at det ikke tilkommer evaluatoren selv at fastsaette, hvilket
afviklingsveerktoj der er det mest hensigtsmessige. Som Afviklingsinstansen har anfort,
tilkommer det afviklingsmyndigheden at veelge det veerktej, der passer bedst pa den pageeldende
enheds situation.

Den omsteendighed, at Afviklingsinstansen fandt, at virksomhedssalgsveerktojet var bedst egnet til
at opfylde malene med afviklingen, og at Afviklingsinstansen gav Deloitte til opgave at foretage en
veerdianseettelse, der opfyldte malene med dette veerktej, kan folgelig ikke anses for at rejse tvivl
om Deloittes uatheengighed. Endelig skal det bemeerkes, at sagsggeren ikke har forklaret,
hvorledes den omstendighed, at Afviklingsinstansen selv gennemforte veerdianseettelse 1, kan
rejse tvivl om Deloittes uatheengighed, da sidstneevnte foretog veerdianseettelse 2, idet disse to
verdiansaettelser har forskellige mal.

13. Anmodningerne om foranstaltninger med henblik pd sagens tilrettelceggelse og
bevisoptagelse

Sagsegeren har anmodet Retten om at treeffe bestemmelse om diverse foranstaltninger med
henblik pa sagens tilretteleeggelse og bevisoptagelse.
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For det forste har sagsegeren i steevningen og i replikken samt ved skrivelse af 19. april 2021
anmodet Retten om at treeffe bestemmelse om fremleeggelse af diverse dokumenter. Desuden har
sagsogeren ved skrivelse af 17. maj 2021 anmodet Retten om at stille skriftlige spergsmal til
Kongeriget Spanien.

Det bemeerkes, at Retten ved sin kendelse om bevisoptagelse af 12. maj 2021 i henhold til
procesreglementets artikel 91, litra b), artikel 92, stk. 3, og artikel 103 palagde
Afviklingsinstansen at fremleegge visse dokumenter nzevnt i preemis 95 ovenfor. Ved kendelse af
9. juni 2021 fastslog Retten, at de dokumenter, som Afviklingsinstansen havde fremlagt i deres
fortrolige udgave, ikke var relevante for afgerelsen af tvisten. Derimod blev Banco Populars
skrivelse til ECB af 6. juni 2017, uden bilaget hertil, fremsendt til de gvrige parter.

For det andet har sagsogeren i steevningen foreslaet athering af flere vidner.

Hvad angir begeeringer om foranstaltninger med henblik pa sagens tilretteleeggelse eller
bevisoptagelse, fremsat af en af sagens parter, bemeerkes, at det alene tilkommer Retten at
bedemme, om det er ngdvendigt at supplere bevismaterialet i de sager, der foreleegges til afgorelse
(jf. dom af 26.1.2017, Mamoli Robinetteria mod Kommissionen, C-619/13 P, EU:C:2017:50,
preemis 117 og den deri neevnte retspraksis, og af 12.11.2020, Fleig mod EU-Udenrigstjenesten,
C-446/19 P, ikke trykt i Sml., EU:C:2020:918, preemis 53).

Det folger af Domstolens praksis, at selv om en anmodning om athering af vidner, som fremszettes
i steevningen, indeholder en angivelse af, hvilke konkrete faktiske omsteendigheder vidnet eller
vidnerne skal athgres om, og hvilke grunde der gor atheringen berettiget, skal Retten vurdere, om
anmodningen er berettiget i forhold til sagens genstand og nedvendigheden af at athere de
pageldende vidner (jf. dom af 26.1.2017, Mamoli Robinetteria mod Kommissionen, C-619/13 P,
EU:C:2017:50, preemis 118 og den deri neevnte retspraksis, og af 22.10.2020, Silver Plastics og
Johannes Reifenhduser mod Kommissionen, C-702/19 P, EU:C:2020:857, preemis 29).

I det foreliggende tilfeelde bemeerkes, at de oplysninger, der er indeholdt i sagsakterne, samt de
forklaringer, der blev afgivet under retsmodet, er tilstraekkelige til, at Retten kan treeffe afgorelse,
idet denne med foje har kunnet treeffe afgerelse pa grundlag af de pastande, anbringender og
argumenter, der er fremfort under sagens behandling, og henset til de dokumenter, parterne har
fremlagt.

Det folger heraf, at sagsegerens anmodninger om foranstaltninger med henblik pa sagens
tilretteleeggelse og bevisoptagelse skal forkastes, og at Kommissionen ber frifindes i det hele.

V. Sagsomkostninger

Ifolge procesreglementets artikel 134, stk. 1, palegges det den tabende part at betale
sagsomkostningerne, hvis der er nedlagt pastand herom. Da sagsegeren har tabt sagen, ber det
paleegges denne at beere sine egne omkostninger og at betale de omkostninger, der er atholdt af
Kommissionen, Afviklingsinstansen og Banco Santander, i overensstemmelse med sidstneevntes
pastande herom.

I henhold til procesreglementets artikel 138, stk. 1, beerer medlemsstater og institutioner, der er

indtradt i en sag, deres egne omkostninger. Kongeriget Spanien, Parlamentet og Radet beerer
derfor deres egne omkostninger.
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Pa grundlag af disse preemisser
udtaler og bestemmer
RETTEN (Tredje Udvidede Afdeling):
1) Europa-Kommissionen frifindes.
2) Aeris Invest Sarl beerer sine egne omkostninger og betaler de omkostninger, der er
afholdt af Kommissionen, Den Felles Afviklingsinstans (Afviklingsinstansen) og Banco

Santander, SA.

3) Kongeriget Spanien, Europa-Parlamentet og Radet for Den Europzeiske Union bzerer hver
deres egne omkostninger.

Van der Woude Jaeger Kreuschitz

De Baere Steinfatt

Afsagt i offentligt retsmede i Luxembourg den 1. juni 2022.

Underskrifter
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