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W Samling af Afgerelser

DOMSTOLENS DOM (Store Afdeling)
19. juli 2016*

[Berigtiget ved kendelse af 30. september 2016]

»Praejudiciel foreleeggelse — gyldighed og fortolkning af Kommissionens bankmeddelelse —
fortolkning af direktiv 2001/24/EF og 2012/30/EU — statsstette til banker i forbindelse med
finanskrisen — byrdefordeling — afvikling af aktionzerernes kapital, af hybridkapital og af efterstillede
geeldsinstrumenter — princippet om beskyttelse af den berettigede forventning — ejendomsret —
beskyttelse af selskabsdeltagernes og tredjemands interesser — sanering og likvidation
af kreditinstitutter«

I sag C-526/14,

angdende en anmodning om preejudiciel afgerelse i henhold til artikel 267 TEUF, indgivet af Ustavno
sodisce (forfatningsdomstol, Slovenien) ved afgorelse af 6. november 2014, indgaet til Domstolen den
20. november 2014, i sagen:

Tadej Kotnik m.fl.,

Joze Sedonja m.fl.,

Fondazione cassa di risparmio di Imola,

Andrej Pipus m.fl.,

Tomaz Strukelj,

Luka Jukid,

Angel Jaromil,

Franc Marusi¢ m.fl,,

Stajka Skrbinsek,

Janez Forte m.fl.,

Drzavni svet Republike Slovenije,

Varuh clovekovih pravic Republike Slovenije,

Igor Karlovsek,

* Processprog: slovensk.

DA
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Marija Karlovsek,

Janez Gosar

mod

Drzavni zbor Republike Slovenije,

procesdeltagere:

Vlada Republike Slovenije,

Banka Slovenije,

Okrozno sodisce v Ljubljani,

har

DOMSTOLEN (Store Afdeling)

sammensat af preesidenten, K. Lenaerts, vicepreesidenten, A. Tizzano, afdelingsformeendene R. Silva de
Lapuerta, T. von Danwitz, ].L. da Cruz Vilaga (refererende dommer), A. Arabadjiev, C. Toader og D.
Svaby samt dommerne M. Safjan, M. Berger, E. Jarasianas, C.G. Fernlund og C. Vajda,

generaladvokat: N. Wahl

justitssekreteer: fuldmeegtig M. Aleksejev,

pé grundlag af den skriftlige forhandling og efter retsmedet den 1. december 2015,

efter at der er afgivet indleg af:

Tadej Kotnik m.fl. ved odvetniki M. Kunic¢ og J. Sladi¢
Joze Sedonja m.fl. ved odvetnica T. Kek

Fondazione cassa di risparmio di Imola ved odvetniki U. Ili¢, M. Jan, B. Ili¢, A. Arko, avvocati P.
Trifoni, C.G. Sinatra og G. Altomare

avocat Andrej Pipus m.fl., selvmeader
Luka Jukic, selvmeoder

Franc Marusi¢ m.fl. ved odvetnik B. Rejc
Stajka Skrbinsek ved odvetnik T. Bromse
Janez Forte m.fl. ved Z. Fritz

Drzavni svet Republike Slovenije ved M. Bervar, bistdet af odvetnica H. Butolen samt af B. Kekec, J.
Slivsek og D. Strus

Igor og Marija Karlovsek ved odvetnik Igor Karlovsek
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— Janez Gosar, selvmader

— Drzavni zbor Republike Slovenije ved M. Brglez

— Banka Slovenije ved B. Jazbec, bistaet af odvetnik R. Grilc og Rechtsanwalt T. Liibbig
— den slovenske regering ved V. Klemenc og T. Miheli¢ Zitko, som befuldmzaegtigede

— [som berigtiget ved kendelse af 30. september 2016] Irland ved E. Creedon, L. Williams og A. Joyce,
som befuldmeegtigede, bistaet af E. McCullough, SC og A. O’'Neill, BL

— den spanske regering ved A. Rubio Gonzélez, som befuldmeegtiget

— den italienske regering ved G. Palmieri, som befuldmaegtiget, bistaet af avvocato dello Stato P.
Gentili

— Europa-Kommissionen ved L. Flynn, P. J. Loewenthal, K.-Ph. Wojcik og M. Zebre, som
befuldmeegtigede,

og efter at generaladvokaten har fremsat forslag til afgorelse i retsmodet den 18. februar 2016,

afsagt folgende

Dom

Anmodningen om preejudiciel afgerelse vedrerer gyldigheden og fortolkningen af punkt 40-46 i
meddelelse 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) samt fortolkningen af artikel 29, 34, 35 og 40-42 i Europa-Parlamentets og Rédets
direktiv 2012/30/EU af 25. oktober 2012 om samordning af de garantier, der kreeves i
medlemsstaterne af de i artikel 54, stk. 2, i traktaten om Den Europeiske Unions funktionsmade
naevnte selskaber til beskyttelse af savel selskabsdeltagernes som tredjemands interesser, for s vidt
angar stiftelsen af aktieselskabet samt bevarelse af og eendringer i dets kapital, med det formal at gore
disse garantier lige byrdefulde (EUT 2012, L 315, s. 74) og af artikel 2, syvende led, i
Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2001/24/EF af 4. april 2001 om sanering og likvidation af
kreditinstitutter (EFT 2001, L 125, s. 15).

Denne anmodning er indgivet som led i sag vedrerende undersegelse af den forfatningsmeessige
berettigelse af visse bestemmelser i zakon o ban¢ni$tvu (lov om banksektoren) af 23. november 2006 i
den pé tidspunktet for hovedsagen geeldende udgave (Uradni list RS, n°® 99/10) (herefter »bankloven),
som fastseetter serlige foranstaltninger med henblik pa genopretning af banksystemet.

ECLILEU:C:2016:570 3
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Retsforskrifter
ElU-retten

Direktiv 2001/24
Femte og sjette betragtning til direktiv 2001/24 har felgende ordlyd:

»(5) Vedtagelsen af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 94/19/EF af 30. maj 1994 om
indskudsgarantiordninger [(EFT 1994, L 135, s. 5)], der indferte princippet om kreditinstitutters
obligatoriske tilslutning til en garantiordning i hjemlandet, understreger yderligere behovet for
en gensidig anerkendelse af saneringsforanstaltninger og likvidationsprocedurer.

(6) De administrative eller retslige myndigheder i hjemlandet ber have enekompetence til at treeffe
beslutning om samt anvende saneringsforanstaltninger i henhold til denne medlemsstats
lovgivning og geeldende praksis. Pa grund af vanskelighederne ved at harmonisere
medlemsstaternes lovgivning og geldende praksis ber det veere siddan, at medlemsstaterne
gensidigt anerkender de foranstaltninger, som hver enkelt af dem treeffer for at genskabe et sundt
forretningsgrundlag for de institutter, som de har godkendt.«

Ifolge artikel 2, syvende led, i direktiv 2001/24 skal saneringsforanstaltninger forstds som
»foranstaltninger, der har til formal at bevare eller genoprette den finansielle situation i et
kreditinstitut, og som vil kunne bergre tredjemands bestiende rettigheder, herunder foranstaltninger,

der indebeerer mulighed for betalingsstandsning, udseettelse af tvangsfuldbyrdelsesforanstaltninger eller
nedbringelse af fordringer«.

Direktiv 2012/30

Tredje og femte betragtning til direktiv 2012/30 har felgende ordlyd:

»(3) For at sikre et mindstemal af ligelig beskyttelse savel af selskabernes aktioneerer som af deres
kreditorer er det ganske seerligt af betydning at samordne medlemsstaternes nationale

bestemmelser om selskabernes stiftelse samt om opretholdelse, forhgjelse og nedseettelse af deres
kapital.

[...]

(5) Unionsforskrifter er ngdvendige med henblik pa at bevare kapitalen, som udger kreditorernes
sikkerhed, navnlig ved at forbyde, at kapitalen forringes gennem uberettigede uddelinger til
aktioneererne og ved at begreense et selskabs mulighed for at erhverve egne aktier.«

Direktivets artikel 29, stk. 1, foreskriver:

»Enhver kapitalforhgjelse skal vedtages af generalforsamlingen [...]«

Direktivets artikel 34, stk. 1, bestemmer:

»Enhver nedseettelse af den tegnede kapital, bortset fra en sadan, som paleegges ved en retsafgorelse,
skal i det mindste besluttes af generalforsamlingen [...]«
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I henhold til artikel 35 i direktiv 2012/30 »[...] er generalforsamlingens beslutning om nedseettelse af
den tegnede kapital[, safremt der findes flere aktieklasser,] undergivet en seerskilt afstemning, i det
mindste for hver klasse af aktioneerer, hvis rettigheder forringes ved dispositionen«.

Direktivets artikel 40, stk. 1, litra b), bestemmer:

»Safremt lovgivningen i en medlemsstat tillader, at selskaberne nedseetter den tegnede kapital ved
tvungen inddragelse af aktier, skal denne lovgivning i det mindste kreeve, at folgende betingelser er

opfyldt:
[...]

b) nér den tvungne inddragelse alene er bemyndiget i vedteegterne eller stiftelsesoverenskomsten, skal
den vedtages pa generalforsamlingen, medmindre de pageldende aktioneerer enstemmigt har
godkendt den.«

Direktivets artikel 41, stk. 1, bestemmer:

»Safremt den tegnede kapital nedseettes ved inddragelse af aktier, som selskabet har erhvervet enten
selv eller gennem en person, der handler i eget navn, men for selskabets regning, skal der altid treeffes
beslutning om inddragelsen pa generalforsamlingen.«

Samme direktivs artikel 42 bestemmer:

»l de i [...] artikel 40, stk. 1, litra b), [...] omhandlede tilfeelde er generalforsamlingens beslutning om
indlesning af den tegnede kapital eller nedseettelse af denne ved inddragelse af aktier, nar der findes
flere aktieklasser, undergivet en sezerskilt afstemning i det mindste for hver klasse af aktioneerer, hvis
rettigheder forringes ved dispositionen.«

Direktiv 2014/59/EU

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 Radets 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 Radets forordning
(EU) nr. 1093/2010 og (EU) nr. 648/2012 (EUT 2014, L 173, s. 190) blev vedtaget den 15. maj 2014-.

Artikel 117 i direktiv 2014/59 eendrede bl.a. definitionen af »saneringsforanstaltninger«, som fremgik af
artikel 2, syvende led, i direktiv 2001/24. Efter denne ndring forstas ved saneringsforanstaltninger
»foranstaltninger, der har til formal at bevare eller genoprette den finansielle situation i et
kreditinstitut eller et investeringsselskab, jf. definitionen i artikel 4, stk. 1, nr. 2), i forordning (EU)
nr. 575/2013, og som vil kunne bergre tredjemands bestaende rettigheder, herunder foranstaltninger,
der indebeerer mulighed for betalingsstandsning, udseettelse af tvangsfuldbyrdelsesforanstaltninger eller
nedbringelse af fordringer; disse foranstaltninger omfatter anvendelse af de afviklingsveerktejer og
udevelse af de afviklingsbefojelser, der er fastsat i direktiv 2014/59/EU«.

Artikel 130, stk. 1, i direktiv 2014/59 bestemmer:
»Medlemsstaterne vedtager og offentligger senest den 31. december 2014 de love og administrative
bestemmelser, der er nedvendige for at efterkomme dette direktiv. De meddeler straks Kommissionen

teksten til disse love og bestemmelser.

Medlemsstaterne anvender disse love og bestemmelser fra den 1. januar 2015.
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Medlemsstaterne anvender dog de love og bestemmelser, der er vedtaget for at efterkomme afsnit IV,
kapitel IV, afdeling 5, senest fra den 1. januar 2016.«

Bankmeddelelsen
Bankmeddelelsens punkt 2 og 3 bestemmer:

»2. Krisemeddelelserne udger et omfattende seet regler for samordnet handling til stette for den
finansielle sektor, sa den finansielle stabilitet sikres, mens konkurrencefordrejningen pa det indre
marked begraenses til et minimum mellem bankerne og pa tveers af medlemsstaterne. I reglerne
preeciseres betingelserne for adgang til statsstotte og de krav, der skal veere opfyldt, for at en
sadan stotte kan veere forenelig med det indre marked i henhold til de principper for statsstotte,
som er fastsat i traktaten. Gennem krisemeddelelserne er statsstottereglerne for offentlig stotte til
finanssektoren jeevnligt blevet ajourfert, nar det har vist sig nedvendigt at tilpasse dem,
efterhanden som krisen har udviklet sig. Den seneste udvikling nedvendigger endnu en
ajourforing af krisemeddelelserne.

3. Krisemeddelelserne sivel som alle individuelle afgorelser om stotteforanstaltninger og -ordninger,
der er omfattet af disse meddelelser, blev vedtaget med hjemmel i traktatens artikel 107, stk. 3,
litra b), som i seerlige tilfeelde tillader stotte, der kan athjelpe en alvorlig forstyrrelse i en
medlemsstats gkonomi.«

Meddelelsens punkt 15 har felgende ordlyd:

»I krisemeddelelserne anfores det udtrykkeligt, at selv under en krise finder de overordnede principper
for statsstottekontrol fortsat anvendelse. Stotten ber begreenses til det nedvendige minimum, og
stottemodtageren bor selv yde et passende bidrag til omstruktureringsomkostningerne, navnlig for at
begreense konkurrencefordrejning mellem banker og pa tveers af medlemsstaterne i det indre marked
og undgad problemer med »moral hazard«. Banken og dens kapitalindskydere ber i s udstrakt grad
som muligt bidrage til omstruktureringen med deres egne midler. Den statslige stotte bor ydes pa
vilkar, der sikrer et passende bidrag fra bankens kapitalindskydere.«

Det bestemmes i denne meddelelses punkt 17:

»I krisens forste faser gik medlemsstaterne generelt ikke ud over de minimumskrav, som er fastsat i
statsstottereglerne med hensyn til forhandsaftaler om byrdefordeling, og der blev af hensyn til den
finansielle stabilitet ikke stillet krav til kreditorerne om at bidrage til at redde kreditinstitutter.«

Bankmeddelelsens del 3 vedregrer rekapitalisering og foranstaltninger vedrerende veerdiforringede
aktiver. Dens afsnit 3.1.2 med titlen »Byrdefordeling: aktionzerer og efterstillede kreditorer« indeholder
meddelelsens punkt 40-46.

Meddelelsens punkt 40-46 bestemmer:

»40. Statsstette kan afstedkomme problemer med »moral hazard« og underminere markedsdisciplinen.
For at mindske problemet med »moral hazard« ber stette kun ydes pa betingelser, som omfatter
en passende byrdefordeling med hensyn til eksisterende investorers bidrag.

4]1. Tilstreekkelig byrdefordeling betyder normalt, at indskydere af hybridkapital og efterstillede
kreditorer ma yde et bidrag, nar egenkapitalen forst er anvendt til at deekke tabene. Hybridkapital
og efterstillede kreditorer skal bidrage til at nedbringe kapitalunderskuddet i storst mulig
udstraekning. Sddanne bidrag kan tage form enten af en konvertering til egentlig kernekapital [...]
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eller af en nedskrivning af instrumenternes hovedstol. Under alle omsteendigheder skal det i sa vid
udstreekning, som det retligt kan lade sig gore, forhindres, at der sker kapitaludstremning fra
stottemodtageren til indehaverne af disse verdipapirer.

Kommissionen vil ikke pad grundlag af statsstottereglerne stille krav om bidrag fra foranstillede
kreditorer (navnlig sikrede og usikrede indskud, obligationer og enhver anden foranstillet geeld)
som en obligatorisk del af byrdefordelingen, hvad enten det drejer sig om konvertering til kapital
eller nedskrivning af instrumenterne.

Nar kapitalandelen i den bank, der har det konstaterede kapitalunderskud, er hojere end det i
EU-reglerne fastsatte minimum, begr banken normalt veere i stand til selv at genoprette
kapitalpositionen, navnlig via foranstaltninger til rejsning af kapital, jf. punkt 35. Hvis alle andre
muligheder er udtemt, herunder tilsynsmyndighedsindgreb sasom foranstaltninger til tidlig
intervention eller andre hjeelpeaktioner med henblik pa at afhjelpe underskuddet, og dette er
bekreeftet af den kompetente tilsyns- eller afviklingsmyndighed, sa skal efterstillet geeld
konverteres til egenkapital, i princippet inden der ydes statsstotte.

I tilfeelde, hvor banken ikke leengere opfylder de lovbestemte minimumskapitalkrav, skal efterstillet
geld konverteres eller nedskrives, i princippet inden der ydes statsstotte. Der ma ikke ydes
statsstotte, for egenkapital, hybridkapital og efterstillet geeld i fuld udstreekning er anvendt til at
deekke ethvert tab.

Der kan gores en undtagelse fra kravene i punkt 43 og 44, hvis gennemforelsen af sddanne
foranstaltninger kan bringe den finansielle stabilitet i fare eller medfere uforholdsmaessige
resultater. En sadan undtagelse kunne gores i tilfeelde, hvor statsstottebelgbet er lille i forhold til
den risikoveegtede veerdi af bankens aktiver, og hvor kapitalunderskuddet er blevet veesentligt
nedbragt, navnlig via de foranstaltninger til rejsning af kapital, som er neevnt i punkt 35.
Uforholdsmeessige resultater eller faren for at bringe den finansielle stabilitet i fare kunne ogsa
afhjeelpes ved at genoverveje den rekkefolge, hvori foranstaltningerne til athjeelpning af
kapitalunderskuddet gennemfores.

I forbindelse med gennemforelsen af punkt 43 og 44 ber princippet om, at ingen kreditor ma
stilles ringere [..], anvendes. Efterstillede kreditorer ber séiledes ikke fra en ekonomisk
betragtning modtage mindre, end hvad deres instrumenter ville have veeret veerd, hvis der ikke
blev ydet statsstatte.«

Slovensk ret

I banklovens artikel 253, stk. 3, bestemmes, at »[d]e ekstraordineere foranstaltninger er omfattet af de
saneringsforanstaltninger, der er fastsat i direktiv 2001/24/EF«.

Lovens artikel 261a bestemmer:

»(1) Ved beslutningen om de ekstraordineere foranstaltninger bestemmer den slovenske nationalbank,

at:
1.

2.

[...]

de nedskrivningsrelevante passiver opheeves eller nedskrives, eller

bankens nedskrivningsrelevante passiver [...] konverteres helt eller delvist til nye almindelige aktier i
banken efter forhgjelsen af bankens kapital ved udbetaling af indskuddene in natura i form af
fordringer, der udger nedskrivningsrelevante passiver.

ECLILEU:C:2016:570 7
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(5) Hvad angar opheevelsen eller konverteringen af bankens nedskrivningsrelevante passiver skal den
slovenske centralbank sikre sig, at den enkelte kreditor ikke som folge af opheevelsen eller
konverteringen af bankens nedskrivningsrelevante passiver lider storre tab end det, de ville lide i
tilfeelde af bankens insolvens.

(6) Bankens nedskrivningsrelevante passiver udgeres af:
1. bankens kernekapital (passiver med forsteprioritet)
2. passiver i forhold til indehavere af finansielle hybridinstrumenter |[...] (passiver med andenprioritet)

3. passiver i forhold til indehavere af finansielle hybridinstrumenter, som [...] skal indga i beregningen
af bankens supplerende kapital, medmindre disse passiver ikke allerede er omfattet af definitionerne
i dettes stykkes nr. 1) eller 2) (passiver med tredjeprioritet)

4. passiver, som ikke er omfattet af definitionerne i dette stykkes nr. 1), 2) eller 3), og som i tilfeelde af
bankens insolvensbehandling realiseres efter realisering af ikke-privilegerede fordringer (passiver
med fjerdeprioritet).«

Banklovens artikel 261c bestemmer:

»(1) Den slovenske centralbank bestemmer ved sin beslutning om opheevelse af nedskrivningsrelevante
passiver [...] at ophaeve bankens nedskrivningsrelevante passiver i det omfang, det er nodvendigt for at
deekke bankens tab, nar der tages hensyn til vurderingen af nettoaktiverne som omhandlet i foregaende
artikel. [...]«

Tvisten i hovedsagen og de przjudicielle spergsmal

Efter den globale finanskrise, som begyndte i 2007, og som forveerredes i de folgende ar, konstaterede
Banka Slovenije (den slovenske centralbank, Slovenien) i september 2013, at fem slovenske banker,
nemlig Nova Ljubljanska banka d.d., Nova Kreditna banka Maribor d.d., Abanka Vipa d.d., Probanka
d.d. og Factor banka d.d., havde et kapitalunderskud. Henset til omfanget af dette underskud havde
disse banker ikke en tilstreekkelig formue til at betale deres kreditorer og deekke veerdien af
indskuddene.

Den 17. december 2013 vedtog den slovenske centralbank bla. beslutninger om ekstraordineere
foranstaltninger med henblik pa at rekapitalisere de to forste banker, redde den tredje samt afvikle de
to sidstneevnte (herefter »de omtvistede foranstaltninger«).

Den 18. december 2013 godkendte Kommissionen den statsstotte til de fem omhandlede banker, som
de slovenske myndigheder pa forhand havde anmeldt.

De omtvistede foranstaltninger, som blev vedtaget i medfer af bankloven, navnlig dennes
artikel 261a-261c og 26le, omfattede afvikling af aktiekapital, hybridkapital og efterstillet geeld
(herefter »efterstillet geeld«).

Det fremgar af de sagsakter, som Domstolen er blevet forelagt, at efterstillet geeld er
finansinstrumenter, som har samme kendetegn som geldsprodukter og aktier. Safremt den
udstedende enhed er insolvent eller gar konkurs, fyldestgores indehaverne af den efterstillede geeld
(herefter »de efterstillede kreditorer«) efter indehaverne af almindelige obligationer, men for
aktioneererne. Som kompensation for den finansielle risiko, som deres indehavere herved patager sig,
giver disse finansinstrumenter et hgjere udbytte.
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Ustavno sodis¢e (forfatningsdomstol, Slovenien) er blevet forelagt flere sager til provelse af
forfatningsmeessigheden, som er anlagt dels af borgere, dels af Drzavni svet Republike Slovenije
(statsradet, Slovenien) og af Varuh ¢lovekovih pravic Republike Slovenije (ombudsmanden, Slovenien).
Disse sager vedreorer spergsmalet om, hvorvidt banklovens bestemmelser, som ligger til grund for
vedtagelsen af de omtvistede foranstaltninger, er i overensstemmelse med den slovenske forfatning,
bl.a. med princippet om forbud mod tilbagevirkende kraft, princippet om beskyttelse af den berettigede
forventning, proportionalitetsprincippet og ejendomsretten.

Det fremgar af foreleeggelsesafgorelsen, at formélet med banklovens bestemmelser er at gennemfore
bankmeddelelsen i national ret med henblik péa at give de nationale myndigheder mulighed for at yde
virksomhederne i banksektoren statsstotte, der er forenelig med det indre marked. Det er den
foreleeggende rets opfattelse, at sagsogerne i hovedsagens klagepunkter i det omfang, de er rettet mod
disse bestemmelser, folgelig i virkeligheden vedrerer bankmeddelelsen. Disse sagsogere har gjort
geldende, at denne meddelelse ikke alene er i strid med den slovenske forfatning, men ligeledes med
artikel 17 i Den Europeiske Unions charter om grundleeggende rettigheder (herefter »chartret«) samt
med direktiv 2012/30 og 2001/24. Den foreleeggende ret er af den opfattelse, at den har kompetence
til at vurdere forfatningsmeessigheden af de nationale bestemmelser, der gennemforer et direktiv. Den
mener derimod, at dette ikke er tilfeeldet, nar der er tvivl om fortolkningen eller gyldigheden af den
EU-retlige bestemmelse, der er retsgrundlag for den nationale bestemmelse, hvis forfatningsmaessighed
bestrides. I et sadant tilfeelde har den foreleeggende ret anfort, at Domstolen er enekompetent til at
besvare sporgsmal om denne bestemmelses gyldighed og fortolkning, for at den nationale ret
efterfolgende i den sag, der verserer for den, kan vurdere forfatningsmeessigheden af de pageeldende
bestemmelser i den nationale lovgivning.

Pa denne baggrund har Ustavno sodis¢e (forfatningsdomstol) besluttet at udseette sagen og foreleegge
Domstolen folgende preejudicielle spgrgsmal:

»1) Skal bankmeddelelsen — nar henses til de konkrete retsvirkninger, som den medferer — fortolkes
saledes, at den har bindende virkning i forhold til de medlemsstater, der tilsigter at athjeelpe en
alvorlig forstyrrelse af gkonomien ved at yde statsstotte til fordel for kreditinstitutter, nar denne
stotte er irreversibel og ikke umiddelbart kan trekkes tilbage, under hensyn til, at [Unionen] i
henhold til artikel 3, stk. 1, litra b), [TEUF] har enekompetence pa statsstotteomradet, og at
Kommissionen i henhold til artikel 108 [TEUF] har kompetence til at treeffe afgorelse pa
statsstotteomradet?

2) Er bankmeddelelsens punkt 40-46, hvorefter muligheden for at yde statsstotte, der skal afhjeelpe en
alvorlig forstyrrelse i en medlemsstats gkonomi, er betinget af en forpligtelse til at opheeve kapital
og [og efterstillet geeld] og/eller gennemfore konvertering af [efterstillet geeld], med henblik pa at
begreense stotten til det nodvendige minimum i betragtning af kravet om hensyntagen til »moral
hazard«, uforenelig med artikel 107 [TEUF] — 109 [TEUF], idet de overskrider Kommissionens
befajelser som fastsat ved ovenneevnte bestemmelser i [EUF-traktaten] pa statsstotteomradet?

3) Safremt det andet sporgsmal besvares beneegtende, er bankmeddelelsens punkt 40-46 — som ger
muligheden for at yde statsstotte betinget af forpligtelsen til at opheeve kapital og/eller konvertere
den til kapital, i det omfang denne forpligtelse vedrorer aktier (egenkapital) eller [efterstillet geeld],
som er opstaet inden bankmeddelelsens offentliggerelse, og som ved deres udstedelse eller stiftelse
helt eller delvist kunne nedskrives til nul uden kompensation undtagen i tilfeelde af bankens
konkurs — forenelige med det i EU-retten fastsatte princip om beskyttelse af den berettigede
forventning?

4) Safremt det andet spergsmal besvares benaegtende, og det tredje sporgsmal besvares bekreeftende,
er bankmeddelelsens punkt 40-46 — som ger muligheden for at yde statsstotte betinget af
forpligtelsen til at opheeve kapital [og efterstillet geeld] og/eller gennemfore konvertering af
[efterstillet geeld] til kapital, uden at en konkursbehandling indledes eller afsluttes, hvorunder
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skyldners formuegoder realiseres ved en retslig procedure og hvorunder indehaverne af efterstillede
finansinstrumenter kan veere procesparter — forenelige med ejendomsretten, som den fremgér af
[chartrets] artikel 17, stk. 1 [...]?

5) Safremt det andet sporgsmal besvares beneegtende, og det tredje og det fijerde spergsmal besvares
bekraeftende, er bankmeddelelsens punkt 40-46 — som ger muligheden for at yde statsstotte
betinget af forpligtelsen til at opheeve kapital og/eller af konvertering af [efterstillet geeld], for sa
vidt som gennemforelsen af disse foranstaltninger kreever en nedskrivning og/eller forhgjelse af
aktieselskabets kernekapital pa grundlag af den kompetente administrative myndigheds og ikke
aktieselskabets generalforsamlings beslutning — forenelige med artikel 29, 34, 35 og 40-42 i
[direktiv 2012/30]?

6) Kan bankmeddelelsen, hvad angér dens punkt 19, navnlig vedrerende kravet om, at de
grundleeggende rettigheder respekteres, dens punkt 20 og den i meddelelsens punkt 43 og 44
indeholdte fastseettelse af den principielle forpligtelse til at konvertere eller nedskrive [efterstillet
geeld], inden statsstotte ydes, fortolkes saledes, at en sadan foranstaltning ikke forpligter de
medlemsstater, som har til hensigt at afhjelpe en alvorlig forstyrrelse af gkonomien ved at yde
statsstotte til kreditinstitutter, til at indfere en forpligtelse til at foretage neevnte konvertering eller
nedskrivning som betingelse for at yde statsstotten i henhold til artikel 107, stk. 3, litra b), [TEUF],
eller saledes at det for at tillade statsstotte er tilstreekkeligt, at konverterings- eller
nedskrivningsforanstaltningen kun geelder i proportionelt omfang?

7) Kan artikel 2, syvende led, i direktiv 2001/24 fortolkes saledes, at de foranstaltningerne for
fordelingen af byrder mellem aktioneererne og de efterstillede kreditorer, der er fastsat i
bankmeddelelsens punkt 40-46 (nedskrivning af egentlig kernekapital [og efterstillet geeld] samt
konvertering af [efterstillet geeld] til egenkapital), kan anses for at veere omfattet af
saneringsforanstaltningerne?«

Om de praejudicielle spergsmal

Indledende bemcerkninger

Den slovenske regering og Kommissionen har rejst tvivl om, hvorvidt det andet til det femte spergsmal
om gyldigheden af bankmeddelelsens punkt 40-46 kan antages til realitetsbehandling, for sa vidt som
denne meddelelse ikke skaber direkte retsvirkninger i forhold til tredjemand.

Det skal bemeerkes, at grundlaget for denne sag i det veesentlige er den statsstotte, som den slovenske
regering har ydet med henblik pa at sikre genopretning af det nationale banksystem.

Sagen vedrgrer neermere bestemt spgrgsmalet om, hvorvidt den af Kommissionen fastsatte betingelse
om byrdefordelingen mellem aktionzererne og de efterstillede kreditorer med henblik pa i henhold til
artikel 107, stk. 3, litra b), TEUF at kunne anse statsstotte ydet inden for banksektoren for forenelig
med det indre marked er forenelig med flere EU-retlige bestemmelser. Domstolen skal kunne
efterprove en sddan betingelses gyldighed som led i proceduren i henhold til artikel 267 TEUF, hvilket
netop er formalet med det andet til det femte spergsmal.

Disse sporgsmal kan derfor antages til realitetsbehandling.

Om det forste sporgsmadl

Med det forste sporgsmal onsker den foreleeggende ret neermere bestemt oplyst, om bankmeddelelsen
skal fortolkes séledes, at den har bindende virkning for medlemsstaterne.
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Artikel 108, stk. 3, TEUF fastseetter en forebyggende kontrol med eendringer i eksisterende stotte og
med patenkte nye stotteforanstaltninger. Dette forebyggelsessystem har til formal, at der kun
gennemfores stotte, der er forenelig med det indre marked (jf. dom af 21.11.2013, Deutsche Lufthansa,
C-284/12, EU:C:2013:755, preemis 25 og 26).

Det er alene Kommissionen, der underlagt Unionens retsinstansers efterprovelse er kompetent til at
treeffe afgorelse om stotteforanstaltningernes forenelighed med det indre marked i medfer af
artikel 107, stk. 3, TEUF (jf. dom af 21.11.2013, Deutsche Lufthansa, C-284/12, EU:C:2013:755,
preemis 28).

Kommissionen rader i denne forbindelse over et vidt sken, hvis udevelse indebeerer komplicerede
okonomiske og sociale vurderinger (jf. i denne retning dom af 11.9.2008, Tyskland m.fl. mod
Kronofrance, C-75/05 P og C-80/05 P, EU:C:2008:482, praemis 59, samt af 8.3.2016, Greekenland mod
Kommissionen, C-431/14 P, EU:C:2016:145, preemis 68).

Kommissionen kan som led i udevelsen af sit skon vedtage vejledende regler med henblik pa at
fastseette de kriterier, som den pateenker at leegge til grund for sin vurdering af medlemsstaternes
patenkte stotteforanstaltningers forenelighed med det indre marked.

Det fremgar af fast retspraksis, at Kommissionen med vedtagelsen af sidanne vejledende regler og med
offentliggerelsen heraf, hvorved det tilkendegives, at den fremover vil anvende dem péa de af reglerne
omhandlede tilfeelde, har palagt sig selv en begreensning i udevelsen af neevnte sken og i princippet
ikke kan fravige disse regler uden i givet fald at blive modt med en sanktion for en tilsideseettelse af
almindelige retsgrundseetninger, sasom ligebehandlingsprincippet eller princippet om beskyttelse af
den berettigede forventning (dom af 8.3.2016, Grekenland mod Kommissionen, C-431/14 P,
EU:C:2016:145, preemis 69 og 70 og den deri neevnte retspraksis).

Folgelig kan Kommissionen ikke ved vedtagelsen af vejledende regler afstd fra at udeve den
skonsbefgjelse, som den er tildelt i henhold til artikel 107, stk. 3, litra b), TEUF (jf. i denne retning
dom af 8.3.2016, Graekenland mod Kommissionen, C-431/14 P, EU:C:2016:145, preemis 71).
Vedtagelsen af en meddelelse som bankmeddelelsen fritager siledes ikke Kommissionen fra dens
forpligtelse til at undersoge de konkrete ekstraordineere omsteendigheder, som en medlemsstat i en
given sag har paberabt sig med henblik pa at anmode om en direkte anvendelse af artikel 107, stk. 3,
litra b), TEUF, eller fra pligten til at begrunde neegtelsen af at efterkomme en sddan anmodning (dom
af 8.3.2016, Greekenland mod Kommissionen, C-431/14 P, EU:C:2016:145, preemis 72).

I neerveerende sag folger det af bankmeddelelsens punkt 41, 43 og 44, at en passende byrdefordeling,
som i henhold til denne meddelelse er en betingelse for at yde statsstotte, indebeerer, at egenkapitalen
forst anvendes til at deekke tabene, og dernzest at de efterstillede kreditorer yder et bidrag. Der kan i
medfer af bankmeddelelsens punkt 45 gores en undtagelse fra kravene i dens punkt 43 og 44, hvis
gennemforelsen af sidanne foranstaltninger »kan bringe den finansielle stabilitet i fare eller medfore
uforholdsmeessige resultater«.

Det fremgér af det ovenstiende dels, at virkningen af en vedtagelse af de vejledende regler, der er
indeholdt i denne meddelelse, er begreenset til, at Kommissionen har palagt sig selv en begraensning i
udevelsen af sit skon, idet Kommissionen, hvis en medlemsstat anmelder en patenkt statsstotte, som
er i overensstemmelse med disse regler, i princippet skal godkende den patenkte stotte. Dels bevarer
medlemsstaterne muligheden for at anmelde pateenkt statsstotte, som ikke opfylder de ved denne
meddelelse fastsatte kriterier, til Kommissionen, og sidstnaevnte kan under seerlige omstendigheder
godkende sadan patenkt stotte.
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Det folger heraf, at bankmeddelelsen ikke kan skabe selvsteendige forpligtelser for medlemsstaterne,
men blot fastsaetter betingelser med henblik pa at sikre, at stotte, der er ydet til bankerne under
finanskrisen, som Kommissionen skal tage hensyn til ved udevelsen af det vide skon, som den har i
henhold til artikel 107, stk. 3, litra b), TEUF, er forenelige med det indre marked.

I betragtning af det ovenstiende skal det forste sporgsmal besvares med, at bankmeddelelsen skal
fortolkes saledes, at den ikke har bindende virkning for medlemsstaterne.

Om det andet sporgsmadl

Med sit andet sporgsmal onsker den foreleeggende ret neermere bestemt oplyst, om artikel 107 TEUF
— 109 TEUF skal fortolkes saledes, at de er til hinder for bankmeddelelsens punkt 40-46, for sa vidt
som disse punkter gor godkendelsen af en statsstotte betinget af en byrdefordeling mellem
aktioneererne og de efterstillede kreditorer.

Bankmeddelelsen er blevet vedtaget i henhold til artikel 107, stk. 3, litra b), TEUF.

Det fremgar af denne bestemmelse, at Kommissionen kan betragte stotte, der kan afhjeelpe en alvorlig
forstyrrelse i en medlemsstats gkonomi, som forenelig med det indre marked.

Kommissionen har i medfer af det skon, som den er indrommet ved denne bestemmelse, ret til at
modsette sig tildeling af stotte, hvis den ikke ma antages at tilskynde den stottemodtagende
virksomhed til at handle pa en made, der bidrager til at virkeliggere et af de formal, der er omhandlet
i denne bestemmelse. En sadan stotte skal derfor veere nedvendig for at kunne opfylde formélene med
bestemmelsen, saledes at markedskreefterne uden denne stotte ikke i sig selv ville gore det muligt for
de stottemodtagende virksomheder at bidrage til gennemforelsen af det fastsatte mal. En stotte, som
medforer en forbedring af den begunstigede virksomheds okonomiske situation, uden at dette er
nedvendigt for at virkeliggore de i artikel 107, stk. 3, litra b), TEUF anforte formal, kan nemlig ikke
betragtes som forenelig med indre marked (dom af 13.6.2013, HGA m.l. mod Kommissionen,
C-630/11 P — C-633/11 P, EU:C:2013:387, preemis 104 og den deri naevnte retspraksis).

Hvad angar vedtagelsen af bankmeddelelsens punkt 40-46 pa grundlag af denne bestemmelse skal det
bemazerkes, at de finansielle tjenesteydelser har en central funktion i Unionens gkonomi. 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 udever deres aktiviteter
pa internationalt niveau. Det 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.

Som generaladvokaten har anfert i punkt 56 i sit forslag til afgerelse, var det sd meget desto mere
begrundet at anvende retsgrundlaget i artikel 107, stk. 3, litra b), TEUF, som at flere medlemsstaters
okonomi var pavirket af en alvorlig forstyrrelse under den globale finanskrise, som la til grund for
vedtagelsen af denne meddelelse.

Det fremgar af bankmeddelelsens punkt 2, at Kommissionen med denne har gnsket at preecisere
betingelserne for adgang til statsstotte, der giver mulighed for at stotte medlemsstaternes finansielle
sektor, og preecisere de krav, der skal veere opfyldt, for at en sddan stotte kan veere forenelig med det
indre marked.

Blandt disse krav fremgar af bankmeddelelsens punkt 40-46 kravet om byrdefordeling mellem

aktionzerer og efterstillede kreditorer for at deekke omkostningerne til omstrukturering af de
kriseramte banker for at afvikle deres kapitalunderskud med egne midler. Dette indebeerer, at de
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efterstillede kreditorer efter at have absorberet tabene ved egenkapitalen ligeledes skal bidrage til
gennemforelsen af dette formal ved enten at konvertere deres fordringer til egenkapital eller ved at
nedskrive veerdien af disse fordringer.

Ved kontrollen af, om statsstotteforanstaltningerne var forenelige med det indre marked, kunne
Kommissionen, = som  det fremgar af bankmeddelelsens  punkt 15, finde, at
byrdefordelingsforanstaltningerne skulle anvendes for at begreense statsstotte i banksektoren til det
ngdvendige minimum og for at begraense konkurrencefordrejningen i det indre marked.

Sadanne byrdefordelingsforanstaltninger kan dels forstas saledes, at de tilsigter at hindre adgang til
statsstotte som et simpelt instrument, der giver mulighed for at afhjelpe de péageeldende bankers
finansielle vanskeligheder.

Dels tilsigter byrdefordelingsforanstaltningerne at sikre, at de banker, som har et kapitalunderskud,
inden de modtager nogen form for statsstotte, sammen med deres investorer arbejder for at reducere
dette underskud, bla. ved at rejse egenkapital samt ved bidrag fra de efterstillede kreditorer, idet
sadanne foranstaltninger kan begreense omfanget af den indremmede statsstotte.

En anden losning ville risikere at fremkalde konkurrencefordrejning, for sa vidt som de banker, hvis
aktioneerer og efterstillede kreditorer ikke har bidraget til en reduktion af kapitalunderskuddet, ville
modtage en storre statsstotte end den, som var nedvendig til at afvikle det resterende
kapitalunderskud. Under disse omstendigheder ville en sadan stette i princippet ikke vere i
overensstemmelse med EU-retten.

Med henblik pa at athjeelpe problemet med »moral hazard«, som er knyttet til den omsteendighed, at
enkeltpersoner er tilbgjelige til at treeffe risikable beslutninger, nar de eventuelle negative
konsekvenser af disse baeres af samfundet, skal det undgés, at bankerne som folge af muligheden for
at fa tildelt statsstotte tilskyndes til at anvende finansinstrumenter, som er mere risikable, og som kan
skabe betydelige tab, hvilket kan fremkalde alvorlig konkurrencefordrejning og skade det indre markeds
integritet.

Det skal bemzerkes, at Kommissionen ved at vedtage bankmeddelelsen ikke har tilegnet sig de
befgjelser, som Radet for Den Europeiske Union er indrommet i henhold til artikel 108 TEUF og 109
TEUF. Eftersom denne meddelelse blot fastseetter vejledende regler, der medferer en begreensning for
Kommissionen ved udevelsen af den skensbefojelse, som den er tildelt i henhold til artikel 107, stk. 3,
litra b), TEUF, pavirker denne nemlig ikke de befgjelser, som Radet er tildelt i henhold til artikel 108,
stk. 2, tredje afsnit, TEUF til pa begeering af en medlemsstat at fastsla, at en statsstotte under ganske
seerlige omstendigheder er forenelig med det indre marked og ikke udger en forordning som
omhandlet i artikel 109 TEUF, der i medfer af artikel 288, stk. 2, TEUF har bindende virkning erga
omnes.

I betragtning af det ovenstaende skal det andet spergsmal besvares med, at artikel 107 TEUF — 109
TEUF skal fortolkes saledes, at de ikke er til hinder for bankmeddelelsens punkt 40-46, for sa vidt
som disse punkter geor godkendelsen af en statsstotte betinget af en byrdefordeling mellem
aktioneererne og de efterstillede kreditorer.

Om det tredje og det fjerde sporgsmdl

Med det tredje og det fjerde spergsmal, som skal undersoges samlet, gnsker den foreleeggende ret
nermere bestemt oplyst, om princippet om beskyttelse af den berettigede forventning og
ejendomsretten skal fortolkes saledes, at de er til hinder for bankmeddelelsens punkt 40-46, for s& vidt
som disse punkter gor godkendelsen af en statsstotte betinget af en byrdefordeling mellem
aktioneererne og de efterstillede kreditorer.
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Hvad for det forste angar princippet om beskyttelse af den berettigede forventning fremgér det af fast
retspraksis, at retten til at paberébe sig princippet om beskyttelse af den berettigede forventning
forudseetter, at preecise, ubetingede og samstemmende forsikringer, der hidrerer fra en palidelig kilde
med den nedvendige bemyndigelse, er fremsat af Unionens kompetente myndigheder over for den
pageeldende. Denne ret tilkommer nemlig enhver retsundergiven i forbindelse med begrundede
forventninger, som en institution, et organ, et kontor eller et agentur under Unionen ved at afgive
precise lofter har givet anledning til (dom af 16.12.2010, Kahla Thiiringen Porzellan mod
Kommissionen, C-537/08 P, EU:C:2010:769, premis 63, og af 13.6.2013, HGA mfl. mod
Kommissionen, C-630/11 P — C-633/11 P, EU:C:2013:387, preemis 132).

Aktionzerer og efterstillede kreditorer i de banker, der har veeret genstand for
byrdefordelingsforanstaltninger i henhold til bankmeddelelsens punkt 40-46, saisom de i hovedsagen
omhandlede, kan imidlertid ikke paberabe sig princippet om beskyttelse af den berettigede forventning
med henblik pa at hindre gennemforelsen af de omtvistede foranstaltninger.

De pageeldende bankers aktioneerer og efterstillede kreditorer havde nemlig dels ingen garanti fra
Kommissionen for, at den ville godkende en statsstotte med henblik pa at afthjelpe disse bankers
kapitalunderskud. De pageldende investorer havde dels ingen forsikring om, at visse af de
foranstaltninger, der havde til formal at imedekomme kapitalunderskuddet hos de banker, der
modtager en af Kommissionen godkendt statsstotte, ikke kunne pévirke deres investeringer.

Dels giver den omsteendighed, at de efterstillede kreditorer i den internationale finanskrises forste faser
ikke blev opfordret til at bidrage til at redde kreditinstitutterne, saledes som Kommissionen har anfert i
bankmeddelelsens punkt 17, ikke kreditorerne i hovedsagen mulighed for at paberabe sig princippet
om beskyttelse af den berettigede forventning.

En sddan omstendighed kan nemlig ikke betragtes som en preecis, ubetinget og samstemmende
forsikring, der hos aktioneererne og de efterstillede kreditorer kan skabe en begrundet forventning om
ikke i fremtiden at veere underlagt byrdefordelingsforanstaltninger. Som Domstolen tidligere har
fastslaet, kan de erhvervsdrivende, selv om princippet om beskyttelse af den berettigede forventning er
et af Unionens grundleeggende principper, ikke have nogen berettigede forventninger om opretholdelse
af en bestdende situation, som EU-institutionerne kan eendre ved beslutninger truffet inden for
rammerne af deres skon, og dette gelder navnlig pa et omrade som banksektoren, hvis formal netop
kreever en konstant tilpasning efter endringer i den ekonomiske situation (jf. analogt dom af
26.6.2012, Polen mod Kommissionen, C-335/09 P, EU:C:2012:385, preemis 80).

Den foreleeggende ret onsker endvidere oplyst, om der for medlemsstaterne er behov for under alle
omsteendigheder at have en overgangsperiode for at tilpasse sig Kommissionens nye krav vedrgrende
byrdefordelingen, der inddrager aktioneerer og efterstillede kreditorer.

I denne henseende har Domstolen tidligere fastslaet, at selv om det antages, at Unionen forud har
skabt en situation, der kan give anledning til en berettiget forventning, hvilket ikke er tilfeeldet i den
nerverende sag, kan afgerende offentlige interesser veere til hinder for, at der treeffes
overgangsforanstaltninger i forbindelse med forhold, der er opstdet for de nye bestemmelsers
ikrafttreeden, men som endnu ikke er afsluttet (jf. dom af 17.7.1997, Affish, C-183/95, EU:C:1997:373,
preemis 57, og af 17.9.2009, Kommissionen mod Koninklijke FrieslandCampina, C-519/07 P,
EU:C:2009:556, preemis 85).

Som generaladvokaten har anfert i punkt 70 i sit forslag til afgerelse, er der er tale om afggrende

offentlige interesser, nar malet er at skabe stabilitet i det finansielle system og samtidig undga for
store offentlige udgifter og mindske konkurrencefordrejning.
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Hvad for det andet angar ejendomsretten, som er fastsat i chartrets artikel 17, stk. 1, skal det
bemeerkes, at bankmeddelelsen, séledes som det er fastsldet i denne doms preemis 44, ikke kan skabe
en forpligtelse for medlemsstaterne til at foretage byrdefordelingsforanstaltninger som de i denne
meddelelses punkt 40-46 fastsatte.

Det folger af bankmeddelelsens punkt 15, at den byrdefordeling, som inddrager aktionzerer og
efterstillede kreditorer, blot udger et godkendelseskriterium for Kommissionen til statsstotte, som
indreommes banker, der har et betydeligt kapitalunderskud, og som giver mulighed for at begrense
stotten til det nedvendige minimum og at sikre, at stottemodtageren selv yder et passende bidrag til
omstruktureringsomkostningerne.

Som generaladvokaten har anfert i punkt 71 i sit forslag til afgerelse indeholder bankmeddelelsen ikke
seerlige krav om udformningen af eller proceduren for vedtagelse af de byrdefordelingsforanstaltninger,
der er beskrevet i denne meddelelses punkt 40-46. Sddanne foranstaltninger kan ligeledes vedtages
frivilligt af aktioneererne og ved aftale mellem kreditinstitutterne og deres efterstillede kreditorer,
hvilket ikke kan anses for et indgreb i deres ejendomsret.

Hvad angar bankernes aktionzerer skal det endvidere bemzerkes, at aktionzererne ifolge den almindelige
ordning, der geelder for aktioneerer i aktieselskaber, i fuld udstreekning patager sig risikoen for deres
investeringer. Det fremgar af femte betragtning til direktiv 2012/30, at dette tilsigter at bevare
kapitalen, som udger kreditorernes sikkerhed.

Eftersom aktioneererne er ansvarlige for bankens geeld indtil dennes selskabskapital, kan den
omsteendighed, at bankmeddelelsens punkt 40-46 kraever, at aktionzererne for at athjeelpe en banks
kapitalunderskud, inden den modtager statsstotte, bidrager til at absorbere de tab, som banken har
lidt, i samme omfang, som hvis en sadan statsstotte ikke foreld, ikke anses for at pavirke deres
ejendomsret.

Tabene for aktioneerer i kriseramte banker er under alle omsteendigheder af samme storrelse, uanset
om deres sag er stottet pa en dom om konkurserklering som folge af en manglende tildeling af
statsstotte eller pa en procedure for indrommelse af en sddan stette, der er underlagt en forudgaende
betingelse om byrdefordeling.

Hvad angar de efterstillede kreditorer er efterstillet geeld, som Domstolen har fastslaet i denne doms
preemis 27, finansinstrumenter, som har visse kendetegn til felles med geeldsprodukter og aktier,
hvilket indebeerer, at indehaverne af de sidstneevnte i tilfeelde af, at udstederen af geeldsbrevene
standser sine betalinger, fyldestgores efter indehaverne af de almindelige obligationer, men for
aktioneererne.

Det fremgar imidlertid af bankmeddelelsens punkt 41, 43 og 44, at disse kreditorer for det forste forst
skal bidrage til nedseettelsen af kapitalunderskuddet, nar egenkapitalen er anvendt til at deekke tabene,
og for det andet kun, »[h]vis alle andre muligheder er udtemt« med henblik pa at athjeelpe et eventuelt
kapitalunderskud i den pageeldende bank, nir denne bank ikke leengere overholder de lovbestemte
minimumskapitalkrav. Denne meddelelses punkt 46 bestemmer, at »princippet om, at ingen kreditor
ma stilles ringere, [ber] anvendes. Efterstillede kreditorer ber siledes ikke fra en ekonomisk
betragtning modtage mindre, end hvad deres instrumenter ville have veeret veerd, hvis der ikke blev
ydet statsstotte«.

Det fremgar 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.
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Pa den baggrund kan det ikke med foje gores geeldende, at byrdefordelingsforanstaltninger som de i
bankmeddelelsen fastsatte, udger et indgreb i aktioneerernes og de efterstillede kreditorers
ejendomsret.

Det tredje og det fjerde sporgsmal skal felgelig besvares med, at princippet om beskyttelse af den
berettigede forventning og af ejendomsretten skal fortolkes saledes, at de ikke er til hinder for
bankmeddelelsens punkt 40-46, for sa vidt som disse punkter gor godkendelsen af en statsstotte
betinget af en byrdefordeling mellem aktioneererne og de efterstillede kreditorer.

Det femte sporgsmadl

Med sit femte spergsmal ensker den foreleeggende ret neermere bestemt oplyst, om artikel 29, 34, 35
og 40-42 i direktiv 2012/30 skal fortolkes sédledes, at de er til hinder for bankmeddelelsens
punkt 40-46, for sa vidt som disse punkter geor godkendelsen af en statsstotte betinget af en
byrdefordeling mellem aktioneererne og de efterstillede kreditorer.

I artikel 29, 34, 35 og 40-42 i direktiv 2012/30 bestemmes i det veesentlige, at enhver forhgjelse eller
nedseettelse af et aktieselskabs kapital skal besluttes af selskabets generalforsamling.

Ifolge den foreleeggende ret er bankmeddelelsen uforenelig med dette direktiv, for sa vidt som den
bestemmer, at visse endringer i bankernes egenkapital ikke skal besluttes eller godkendes af
generalforsamlingen.

Som bemzerket i denne doms preemis 72, indeholder bankmeddelelsen imidlertid ingen naermere
bestemmelse om de retlige procedurer, hvormed byrdefordelingsforanstaltningerne, der er neevnt i dens
punkt 40-46, skal iveerkseettes.

Selv. om medlemsstaterne i en seerlig situation eventuelt kan foranlediges til at vedtage sddanne
byrdefordelingsforanstaltninger ~uden selskabets generalforsamlings samtykke, kan denne
omsteendighed imidlertid ikke rejse tvivl om bankmeddelelsens gyldighed i forhold til bestemmelserne
i direktiv 2012/30.

Det skal endvidere bemezerkes, at direktiv 2012/30 ifolge tredje betragtning hertil tilsigter at sikre et
mindstemal af ligelig beskyttelse sével af aktieselskabernes aktionaerer som af deres kreditorer. Med
henblik herpa samordner direktivet de nationale bestemmelser om selskabernes stiftelse samt om
opretholdelse, forhgjelse og nedseettelse af deres kapital.

Direktiv 2012/30 er en del af gennemforelsen af etableringsfriheden pa det indre marked, hvis
hovedformal er at beskytte selskabsdeltagernes og tredjemands interesser. Det tilsigter at sikre
investorerne, at deres rettigheder overholdes pa hele det indre marked af organerne i de selskaber,
som de har investeret i, navnlig under transaktioner med opretholdelse, forhgjelse og nedseettelse af
selskabernes egenkapital. Folgelig vedrorer de foranstaltninger, som er fastsat i direktiv 2012/30 for at
sikre denne beskyttelse, aktieselskabernes almindelige funktion.

Byrdefordelingsforanstaltninger, der inddrager aktionzererne og de efterstillede kreditorer, udger
derimod seerlige foranstaltninger, nar de pélegges af de nationale myndigheder. De kan alene vedtages
i forbindelse med en alvorlig forstyrrelse i en medlemsstats gkonomi samt for at undga en systemisk
risiko og for at sikre det finansielle systems stabilitet.
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I modseetning til, hvad sagsegerne i hovedsagen har gjort geeldende, er direktiv 2012/30 ikke til hinder
for, at der under seerlige omsteendigheder, som de af bankmeddelelsen omhandlede, vedtages
foranstaltninger vedrerende egenkapitalen, uden at selskabets generalforsamling godkender dem. Der
kan i evrigt ikke rejses tvivl om denne fortolkning ved dom af 12. marts 1993, Pafitis m.fl. (C-441/93,
EU:C:1996:92).

I den dom fortolkede Domstolen nemlig Radets andet direktiv 77/91/EQF af 13. december 1976 om
samordning af de garantier, der kreeves i medlemsstaterne af de i artikel 58, stk. 2, i traktaten 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 (EFT 1977, L 26, s. 1), som led i en tvist, der vedrerte en enkelt banks konkurs, hvorimod
de af bankmeddelelsens punkt 40-46 omhandlede byrdefordelingsforanstaltninger i hovedsagen er
fastsat som betingelse for at tildele banker med kapitalunderskud en statsstotte, der i en ganske seerlig
sammenheeng med alvorlig forstyrrelse af den nationale okonomi skal afhjelpe en systemisk
finanskrise, der kan pavirke hele det nationale, finansielle system og den ekonomiske stabilitet i
Unionen.

Det skal i denne forbindelse, siledes som generaladvokaten har bemeerket i punkt 105 og 107 i sit
forslag til afgorelse, fremheeves, at de nationale foranstaltninger, der blev anfeegtet i sagen Pafitis m.fl.
(C-441/93, EU:C:1996:92), blev vedtaget i perioden 1986-1990, og Domstolen afsagde sin dom i 1996,
dvs. leenge for indledningen af den tredje fase i gennemforelsen af Europas @konomiske og Moneteere
Union, hvor euroen blev indfert, Eurosystemet blev oprettet, og de neodvendige endringer af
EU-traktaterne fandt sted. Selv om det klart er af almen interesse at sikre en steerk og konsekvent
beskyttelse af investorerne inden for EU, kan denne interesse ikke i alle tilfeelde anses for at g& forud
for den almene interesse i at sikre det finansielle systems stabilitet.

Det er imidlertid den foreleeggende rets opfattelse, at bestemmelserne i direktiv 2014/59 kan fore til, at
det ma fastslas, at bankmeddelelsen er uforenelig med direktiv 2012/30.

Ud over det i denne doms praemis 72-84 anforte gor den omsteendighed, at artikel 29, 34, 35 og 40-42 i
direktiv 2012/30 i henhold til artikel 123 i direktiv 2014/59 ikke geelder efter den 1. januar 2016, hvor
de i direktiv 2014/59 fastsatte afviklingsmekanismer anvendes, det imidlertid ikke muligt at konkludere,
at undtagelser af denne art var forbudt inden denne dato.

I betragtning af det ovenstaende skal det femte spergsmal besvares med, at artikel 29, 34, 35 og 40-42 i
direktiv 2012/30 skal fortolkes saledes, at de ikke er til hinder for bankmeddelelsens punkt 40-46, for sa
vidt som disse punkter gor godkendelsen af en statsstotte betinget af en byrdefordeling mellem
aktioneererne og de efterstillede kreditorer.

Om det sjette sporgsmil

Med sit sjette sporgsmal ensker den foreleeggende ret neermere bestemt oplyst, om bankmeddelelsen
skal fortolkes séledes, at foranstaltningerne til at konvertere eller nedskrive veerdien af efterstillet geeld,
sasom de i denne meddelelses punkt 44 fastsatte, er en ngdvendig og tilstreekkelig betingelse for, at en
statsstotte, der er omfattet af denne meddelelse, erkleeres forenelig med det indre marked, eller om det
for at tillade denne stotte er tilstreekkeligt, at den efterstillede geeld konverteres eller nedskrives i
proportionelt omfang.

Det fremgar af foreleeggelsesafgorelsen, at Ustavno sodisce (forfatningsdomstol) ensker oplyst, om der i
et tilfeelde, hvor en bank ikke opfylder de lovbestemte minimumskapitalkrav som omhandlet i
bankmeddelelsens punkt 44, skal foretages en nedskrivning af den efterstillede geeld, for at denne i
fuld udstreekning deekker hele bankens konstaterede tab, eller om disse foranstaltninger kan
gennemfores delvist i proportionelt omfang.
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I henhold til meddelelsens punkt 44 skal den efterstillede geeld i tilfeelde, hvor banken ikke opfylder de
lovbestemte minimumskapitalkrav, dvs., at kapitalen ikke i sig selv kan absorbere bankens tab,
konverteres eller nedskrives, i princippet inden denne bank ydes statsstotte. Det fremgéar endvidere af
punkt 44, at der ikke ma ydes statsstotte, for egenkapital og efterstillet geeld i fuld udstreekning er
anvendt til at deekke ethvert tab for banken.

Som det er bemeerket i denne doms premis 40 og 41, paleegger Kommissionen med vedtagelsen af
vejledende regler og med offentliggorelsen heraf, hvorved det tilkendegives, at den fremover vil
anvende dem pa de af reglerne omhandlede tilfzelde, sig selv en begraensning for udevelsen af sit sken,
og den kan i princippet ikke fravige disse regler uden i givet fald at blive medt med en sanktion for
tilsideseettelse af almindelige retsgrundseetninger, sasom ligebehandlingsprincippet og princippet om
beskyttelse af den berettigede forventning. Endvidere fritager vedtagelsen af saddanne regler ikke
Kommissionen for sin forpligtelse til at undersoge de konkrete szerlige omstendigheder, som en
medlemsstat paberaber sig.

Det folger heraf, at den omsteendighed, at en statsstotteforanstaltning opfylder de kriterier, der er
fastsat i bankmeddelelsens punkt 44, er en betingelse, der i princippet er tilstreekkelig til, at
Kommissionen erkleerer den forenelig med det indre marked, men som ikke er strengt nedvendig med
henblik herpa.

En medlemsstat er saledes ikke forpligtet til forud for tildelingen af en statsstotte at paleegge kriseramte
banker at konvertere efterstillet geeld til egenkapital eller at nedskrive den eller i fuld udstreekning at
sorge for, at denne geeld bidrager til at absorbere tab. I et sadant tilfzelde kan den pateenkte statsstotte
imidlertid ikke anses for at have veeret begrenset til det strengt nodvendige, som det kreeves i henhold
til bankmeddelelsens punkt 15. Medlemsstaten og modtagerne af den pétenkte statsstotte patager sig
risikoen for at fa palagt et forbud ved en kommissionsafgerelse, hvorved den patenkte stotte erkleeres
uforenelig med det indre marked.

Desuden bestemmes det i bankmeddelelsens punkt 45, at der kan geres en undtagelse fra kravene i
bla. punkt 44, hvis gennemforelsen af konverterings- eller nedskrivningsforanstaltninger »kan bringe
den finansielle stabilitet i fare eller medfere uforholdsmeessige resultater«. En bank kan séledes ikke
péleegges at konvertere eller nedskrive hele sin efterstillede geeld, inden en statsstotte tildeles, hvis
navnlig konvertering eller nedskrivning af en del af den efterstillede geeld havde veeret tilstreekkelig til
at athjeelpe den pageeldende banks kapitalunderskud.

I betragtning af alle de ovenstidende betragtninger skal det sjette sporgsmal besvares med, at
bankmeddelelsen skal fortolkes séledes, at foranstaltninger til at konvertere eller nedskrive veerdien af
efterstillet geeld som de i denne meddelelses punkt 44 fastsatte, ikke ma ga ud over, hvad der er
nedvendigt for at afhjelpe den pageeldende banks kapitalunderskud.

Om det syvende sporgsmdl

Med sit syvende sporgsmal gnsker den foreleeggende ret neermere bestemt oplyst, om artikel 2, syvende
led, i direktiv 2001/24 skal fortolkes sédledes, at de byrdefordelingsforanstaltninger, der finder
anvendelse pa aktionererne og de efterstillede kreditorer, der er fastsat i bankmeddelelsens
punkt 40-46, skal anses for at veere omfattet af begrebet »saneringsforanstaltninger« i denne
bestemmelses forstand.

Det skal bemzerkes, at direktiv 2001/24, siledes som det fremgar af sjette betragtning hertil, tilsigter at
indfore en ordning med gensidig anerkendelse af nationale saneringsforanstaltninger, uden at det
herved er tilsigtet at harmonisere den nationale lovgivning pa omradet (jf. dom af 24.10.2013, LBI,
C-85/12, EU:C:2013:697, preemis 39).
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Dette formal forudseetter, at de saneringsforanstaltninger, der treeffes af de administrative eller retslige
myndigheder i hjemlandet, dvs. i den medlemsstat, hvori et kreditinstitut er godkendt, i alle andre
medlemsstater har de retsvirkninger, som tilleegges dem ifolge denne medlemsstats lovgivning (jf. i
denne retning dom af 24.10.2013, LBI, C-85/12, EU:C:2013:697, preemis 22).

Ifolge artikel 2, syvende led, i direktiv 2001/24 skal »saneringsforanstaltninger« forstds som
foranstaltninger, »der har til formal at bevare eller genoprette et kreditinstituts finansielle situation, og
som vil kunne bergre tredjemands bestdende rettigheder, herunder foranstaltninger, der indebeerer
mulighed for betalingsstandsning, udseettelse af tvangsfuldbyrdelsesforanstaltninger eller nedbringelse
af fordringer«.

Som alle hovedsagens parter, der har fremsat bemerkninger til dette spergsmaél, har gjort geeldende,
fremgar det af denne bestemmelses affattelse og af den vide definition af begrebet
»saneringsforanstaltninger«, som fastsaettes heri, at byrdefordelingsforanstaltninger som dem, der er
fastsat i bankmeddelelsens punkt 40-46, kan veere omfattet af begrebet »saneringsforanstaltninger«
som omhandlet i direktiv 2001/24.

Eftersom byrdefordelingsforanstaltningerne tilsigter at genoprette kreditinstitutternes kapitalposition og
afhjeelpe deres underskud, saledes som det er anfert i bankmeddelelsens punkt 43, er formalet med
disse foranstaltninger pa den ene side at bevare eller genoprette et kreditinstituts kapitalposition.

Pa den anden side kan byrdefordelingsforanstaltninger, bl.a. konvertering af den efterstillede geeld til
egenkapital eller nedskrivningen af veerdien af denne geeld, ved selve deres art pavirke tredjemands
forudeksisterende rettigheder og dermed fore til, at fordringerne nedskrives.

For at veere omfattet af begrebet »saneringsforanstaltninger« som omhandlet i direktiv 2001/24, skal
byrdefordelingsforanstaltningerne, som det bl.a. fremgar af sjette betragtning til og artikel 3, stk. 1, i
dette  direktiv, veere vedtaget af en administrativ eller retslig ~myndighed. Nar
byrdefordelingsforanstaltningerne vedtages og gennemfores af aktioneererne eller de efterstillede
kreditorer, uden indgreb fra de administrative eller retslige myndigheder, kan disse foranstaltninger
derimod ikke udgere saneringsforanstaltninger som omhandlet i direktiv 2001/24.

Den foreleeggende ret ensker endvidere oplyst, om den omstendighed, at artikel 2, syvende led, i
direktiv 2001/24 er blevet eendret ved artikel 117 i direktiv 2014/59, saledes at begrebet
»saneringsforanstaltninger« udtrykkeligt omfatter de afviklingsinstrumenter, der er fastsat i det
sidstneevnte direktiv — som svarer til de byrdefordelingsforanstaltninger, der inddrager aktionzerer og
efterstillede kreditorer — giver mulighed for at konkludere, at de sidstneevnte foranstaltninger pa
tidspunktet for de faktiske omsteendigheder i tvisten i hovedsagen ikke var omfattet af begrebet
»saneringsforanstaltninger« som omhandlet i direktiv 2001/24.

En sadan fortolkning kan ikke tiltreedes.

Som generaladvokaten har anfert i punkt 143 i sit forslag til afgerelse, skal denne eendring
sammenholdes med den omstendighed, at direktiv 2001/24 ikke sigtede mod at harmonisere de
relevante lovgivninger i medlemsstaterne, men at indfere en ordning med gensidig anerkendelse.
Direktiv 2014/59 forpligter imidlertid nu medlemsstaterne til at indfere visse foranstaltninger, der skal
sanere bankerne, hvilket nodvendigger, at disse foranstaltninger identificeres udtrykkeligt for at sikre,
at dette direktiv anvendes ensartet i Unionen. Det betyder imidlertid pa ingen made, at tilsvarende
offentlige foranstaltninger ikke tidligere var omfattet af definitionen af saneringsforanstaltninger.

Det syvende sporgsmal skal saledes besvares med, at artikel 2, syvende led, i direktiv 2001/24 skal

fortolkes saledes, at byrdefordelingsforanstaltninger som dem, der er fastsat i bankmeddelelsens
punkt 40-46, er omfattet af begrebet »saneringsforanstaltninger« i denne bestemmelses forstand.

ECLILEU:C:2016:570 19



115

DOM AF 19.7.2016 — SAG C-526/14
KOTNIK M.FL.

Sagens omkostninger

Da sagens behandling i forhold til hovedsagens parter udger et led i den sag, der verserer for den
foreleeggende ret, tilkommer det denne at treeffe afgorelse om sagens ombkostninger. Bortset fra
nevnte parters udgifter kan de udgifter, som er afholdt i forbindelse med afgivelse af indleg for
Domstolen, ikke erstattes.

P& grundlag af disse preemisser kender Domstolen (Store Afdeling) for ret:

1)

2)

3)

4)

5)

6)

Kommissionens meddelelse om statsstottereglernes anvendelse fra den 1. august 2013 pa
stotteforanstaltninger til fordel for banker i forbindelse med finanskrisen
(»Bankmeddelelsen«) skal fortolkes saledes, at den ikke har bindende virkning for
medlemsstaterne.

Artikel 107 TEUF -109 TEUF skal fortolkes siledes, at de ikke er til hinder for
bankmeddelelsens punkt 40-46, for sa vidt som disse punkter gor godkendelsen af en
statsstotte betinget af en byrdefordeling mellem aktionzererne og indehaverne af efterstillede
fordringer.

Princippet om beskyttelse af den berettigede forventning og af ejendomsretten skal fortolkes
saledes, at de ikke er til hinder for bankmeddelelsens punkt 40-46, for sa vidt som disse
punkter gor godkendelsen af en statsstotte betinget af en byrdefordeling mellem
aktionzererne og indehaverne af efterstillede fordringer.

Artikel 29, 34, 35 og 40-42 i Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2012/30/EU af
25. oktober 2012 om samordning af de garantier, der kreeves i medlemsstaterne af de i
artikel 54, stk. 2, i traktaten om Den Europeiske Unions funktionsmade nzevnte selskaber til
beskyttelse af savel selskabsdeltagernes som tredjemands interesser, for sa vidt angar
stiftelsen af aktieselskabet samt bevarelse af og @endringer i dets kapital, med det formal at
gore disse garantier lige byrdefulde, skal fortolkes saledes, at de ikke er til hinder for
bankmeddelelsens punkt 40-46, for sa vidt som disse punkter gor godkendelsen af en
statsstotte betinget af en byrdefordeling mellem aktionzererne og indehaverne af efterstillede
fordringer.

Bankmeddelelsen skal fortolkes saledes, at foranstaltninger til at konvertere eller nedskrive
veerdien af hybridkapital og efterstillet geeld som dem, der er fastsat i denne meddelelses
punkt 44, ikke ma ga ud over, hvad der er nedvendigt for at afhjelpe den pageeldende banks
kapitalunderskud.

Artikel 2, syvende led, i Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2001/24/EF af 4. april 2001
om sanering og likvidation af kreditinstitutter skal fortolkes séaledes, at
byrdefordelingsforanstaltninger som dem, der er fastsat i bankmeddelelsens punkt 40-46, er
omfattet af begrebet »saneringsforanstaltninger« i denne bestemmelses forstand.
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