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\%é% Samling af Afgerelser

RETTENS DOM (Tredje Udvidede Afdeling)

1. juni 2022

»Den @konomiske og Moneteaere Union — bankunionen — den feelles afviklingsmekanisme for
kreditinstitutter og visse investeringsselskaber (SRM) — den afviklingsprocedure, der finder
anvendelse, nar en enhed er ngdlidende eller forventeligt nadlidende —
Afviklingsinstansens vedtagelse af en afviklingsordning for Banco Popular Espafiol —
delegation af befojelser — begrundelsespligt — princippet om god forvaltningsskik — artikel 20 i
forordning (EU) nr. 806/2014 — retten til at blive hort — ejendomsret«

Isag T-570/17,
Algebris (UK) Ltd, London (Det Forenede Kongerige),
Anchorage Capital Group LLC, New York, New York (USA),
ved advokaterne T. Soames og N. Chesaites samt solicitor R. East,

sagsogere,

mod
Europa-Kommissionen ved L. Flynn og A. Steiblyté, som befuldmeegtigede,
sagsogt,

stottet af:
Den Felles Afviklingsinstans (SRB), ved ]. King og M. Fernindez Rupérez, som
befuldmeegtigede, bistaet af advokaterne B. Meyring, S. Schelo, F. Ferndndez de Trocé6niz Robles,
T. Klupsch og S. Ianc,
og af

Banco Santander, SA, Santander (Spanien), ved advokaterne J. Rodriguez Carcamo, A. Rodriguez
Conde og D. Sarmiento Ramirez-Escudero samt barrister G. Cahill,

intervenienter,

* Processprog: engelsk.

DA
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angdende et sgogsmal i henhold til artikel 263 TEUF med pastand om annullation af
Kommissionens afggrelse (EU) 2017/1246 af 7. juni 2017 om godkendelse af afviklingsordningen
for Banco Popular Espaiol S.A. (EUT 2017, L 178, s. 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: fuldmeegtig P. Cullen,
pa grundlag af den skriftlige forhandling og efter retsmedet den 24. juni 2021,

afsagt folgende

Dom

Retsforskrifter

I kelvandet pa finanskrisen i 2008 blev det besluttet at oprette en bankunion i Den Europeiske
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 bankafvikling.

Det forste skridt i retning af oprettelse af bankunionen bestod i oprettelsen af en felles
tilsynsmyndighed (FTM) ved Radets forordning (EU) nr. 1024/2013 af 15. oktober 2013 om
overdragelse af specifikke opgaver til Den Europeiske Centralbank i forbindelse med politikker
vedrerende tilsyn med kreditinstitutter (EUT 2013, L 287, s. 63). Ifolge 12. betragtning til denne
forordning ber en feelles 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 hejeste kvalitet,
uatheengigt af andre ikketilsynsmeessige betragtninger. Med henblik herpé fik Den Europeeiske
Centralbank (ECB) ved forordning nr. 1024/2013 overdraget seerlige opgaver i forbindelse med
politikker vedrgrende tilsyn med kreditinstitutter med henblik pa at bidrage til
kreditinstitutternes sikkerhed og soliditet og det finansielle systems stabilitet inden for Unionen
og i de enkelte medlemsstater.

Herefter blev Europa-Parlamentets og Radets 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,
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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. Folgende fremgar af forste betragtning hertil:

»Den finansielle krise har vist, at der i hej grad mangler gode veerktgjer pa EU-plan til effektiv
handtering af usunde eller nedlidende kreditinstitutter og investeringsselskaber [...]. Der er
navnlig behov for sadanne veerktgjer for at forebygge insolvens eller, nar der opstar insolvens, at
minimere de negative konsekvenser ved at bevare det bererte instituts systemisk vigtige
funktioner. Under krisen var disse udfordringer en af de veesentlige 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 sadanne tiltag.«

Formalet med direktiv 2014/59 er at indfore feelles regler for et feelles minimum af harmonisering
af de nationale bestemmelser om bankafvikling i Unionen, og det bestemmes heri, at
bankafviklingsmyndighederne skal samarbejde, nar de tager sig af nedlidende
greenseoverskridende banker. I denne henseende bestemmer direktiv 2014/59 navnlig i artikel 3,
stk. 1, at medlemsstaterne hver iseer udpeger en eller undtagelsesvis flere afviklingsmyndigheder,
der tilleegges befojelser til at anvende afviklingsveerktajer og udeve afviklingsbefgjelser.

Ud fra den betragtning, dels at direktiv 2014/59 ikke resulterede i en centralisering af
beslutningstagningen i forbindelse med afvikling, at det hovedsageligt stillede feelles
afviklingsveerktojer og afviklingsbefojelser til radighed for de nationale myndigheder i de enkelte
medlemsstater, og at det indrommede disse en skensbefgjelse med hensyn til anvendelse af disse
instrumenter og anvendelsen af nationale ordninger for finansiering af afvikling, dels at dette
direktiv ikke fuldt ud forhindrede seerskilte og potentielt forskellige afgorelser om afvikling af
greenseoverskridende koncerner i medlemsstaterne, 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 felles afviklingsfond og om endring af
forordning (EU) nr. 1093/2010 (EUT 2014, L 225, s. 1).

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

»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 pavirke 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 vilkar for finansiering af afvikling i alle medlemsstater med
henblik pa at sikre lige konkurrencevilkdr og forbedre det indre markeds funktion.
Banksystemerne pa det indre marked er i hegj 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 ogsd i ikkedeltagende medlemsstater. Indferelsen af SRM vil sikre en
neutral tilgang til behandlingen af nedlidende banker og derfor oge 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.
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Samarbejdsmekanismerne for institutter, der er etableret i bade deltagende og ikkedeltagende
medlemsstater, bor vere klare, og ingen medlemsstat eller gruppe af medlemsstater bor udseettes
for forskelsbehandling, hverken direkte eller indirekte, som afviklingssted for finansielle
tjienesteydelser.«

Ifolge artikel 1, stk. 1, i forordning nr. 806/2014 har forordningen til formal at fastseette feelles
regler og en feelles procedure for afvikling af de i artikel 2 omhandlede enheder, der er etableret i
de deltagende medlemsstater, nemlig 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 (EU) nr. 1024/2013 (jf. 15. betragtning til forordning
nr. 806/2014).

Artikel 1, stk. 2, i forordning nr. 806/2014 bestemmer, at disse feelles regler og denne feelles
procedure anvendes af Den Feelles Afviklingsinstans (herefter » Afviklingsinstansen«), oprettet i
overensstemmelse med forordningens artikel 42 i samarbejde med Radet, Kommissionen og
afviklingsmyndighederne inden for rammerne af en felles afviklingsmekanisme (»SRM«), der
oprettes ved denne forordning. Det bestemmes ogsa, at den felles afviklingsmekanisme skal
baseres pa en felles afviklingsfond (herefter »afviklingsfonden«).

I medfer af artikel 16, stk. 1, i forordning nr. 806/2014 treeffer Afviklingsinstansen en
afviklingsforanstaltning over for et finansieringsinstitut i en deltagende medlemsstat, nar de tre
betingelser i forordningens artikel 18, stk. 1, er opfyldt.

I henhold til den forste betingelse skal enheden veere nedlidende eller forventeligt nedlidende.
Denne betingelse vurderes af ECB efter horing af Afviklingsinstansen, eller af
Afviklingsinstansen, og den anses for at veere opfyldt, hvis enheden befinder sig i en eller flere af de
situationer, der er naevnt i artikel 18, stk. 4, i forordning nr. 806/2014-.

Den anden betingelse forudseetter, at der ikke findes nogen rimelig udsigt til, at nogen anden
foranstaltning iveerksat af den private sektor eller af tilsynsmaeessig karakter inden for en passende
tidshorisont vil kunne forhindre, at enheden bliver nedlidende.

Den tredje betingelse indebeerer, at en afviklingsforanstaltning er nedvendig i almenhedens
interesse, dvs. hvis den er nedvendig for at opfylde et eller flere af afviklingsmalene, og en
handtering af enheden som led i almindelig insolvensbehandling ikke ville opfylde
afviklingsmalene i samme omfang.

I artikel 14 i forordning nr. 806/2014 fastseettes afviklingsmalene saledes: at sikre videreforelsen af
kritiske funktioner, at undgd betydelige negative konsekvenser for den finansielle stabilitet,
navnlig ved at forebygge afsmittende virkninger, at beskytte offentlige midler ved at minimere
atheengigheden af ekstraordineer finansiel stotte fra det offentlige, at beskytte indskydere og
investorer og at beskytte kundernes midler og aktiver.

I artikel 20, stk. 1, i forordning nr. 806/2014 bestemmes, 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 berorte enhed af en person, som er uatheengig af alle offentlige
myndigheder, herunder Afviklingsinstansen og den nationale afviklingsmyndighed, og af den
pageeldende enhed.
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I henhold til artikel 20, stk. 15, i forordning nr. 806/2014 er veerdianseettelsen en integrerende del
af afgorelsen om anvendelse af et afviklingsveerktoj eller om udevelse af en afviklingsbefojelse eller
afgorelsen om udevelse af geeldsnedskrivnings- og konverteringsbefgjelser i forbindelse med
kapitalinstrumenter.

Nar betingelserne 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, treeffer
de alle relevante foranstaltninger til at sikre, at afviklingsforanstaltningen iveerkseettes i
overensstemmelse med visse principper opstillet i artikel 15 i forordning nr. 806/2014, herunder
princippet om, at aktioneererne i det institut, der er under afvikling, forst beerer tabene, og
princippet om, at ingen kreditor paferes storre tab, end vedkommende ville veere blevet pafort,
hvis den enhed, der er omfattet af afviklingsordningen, var blevet handteret som led i almindelig
insolvensbehandling.

Afviklingsinstansen fastslar i afviklingsordningen, hvilke afviklingsveerktojer der skal anvendes. I
artikel 22, stk. 2, i forordning nr. 806/2014 er opstillet de forskellige tilgeengelige
afviklingsveerktgjer, nemlig virksomhedssalgsveerktojet, broinstitutveerktejet, veerktojet til
adskillelse af aktiver og bail-in-veerktgjet.

Afviklingsinstansen kan i afviklingsordningen ogsa udeve geldsnedskrivnings- og
konverteringsbefojelsen i forbindelse med kapitalinstrumenter i den berorte enhed pa de i
artikel 21 i forordning nr. 806/2014 opstillede betingelser. Ifolge artikel 19 i forordning
nr. 806/2014 kan en afvikling ogsa involvere statsstotte eller stotte fra afviklingsfonden.

Det fremgar af artikel 18, stk. 7, i forordning nr. 806/2014, at Afviklingsinstansen umiddelbart
efter vedtagelsen af afviklingsordningen fremsender 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 skensmeessige aspekter i de tilfelde,
der ikke er deekket af dette stykkes tredje afsnit, nemlig opfyldelse af kriteriet om almene hensyn
eller vaesentlige sendringer af det belgb, der skal anvendes fra Afviklingsfonden. Hvad angar
sidstneevnte skensbefgjelser kan Kommissionen inden for de forste 12 timer, efter at
Afviklingsinstansen har fremsendt afviklingsordningen, foresla Radet at gere indsigelse mod
afviklingsordningen med den begrundelse, at den ikke opfylder kriteriet om almene hensyn, eller
godkende eller gore indsigelse mod en vesentlig eendring af sterrelsen af det belob fra
Afviklingsfonden, som indgar i Afviklingsinstansens afviklingsordning. Afviklingsordningen
treeder kun i kraft, hvis hverken Radet eller Kommissionen gor indsigelse inden for 24 timer efter
Afviklingsinstansens fremsendelse af ordningen.

Det fremgar af artikel 18, stk. 9, i forordning nr. 806/2014, at Afviklingsinstansen paser, at de
relevante nationale afviklingsmyndigheder treeffer de nedvendige afviklingsforanstaltninger til at
gennemfere afviklingsordningen. Afviklingsordningen sendes til de relevante nationale
afviklingsmyndigheder og skal indeholde en instruks til disse myndigheder om at treeffe alle
nodvendige foranstaltninger til gennemforelse af den i overensstemmelse med artikel 29 ved at
udeve afviklingsbefojelser.

Nar der er vedtaget en afviklingsordning, paser Afviklingsinstansen i henhold til artikel 20, stk. 16,

i forordning nr. 806/2014, at en uathaengig person foretager en veerdianseettelse med henblik pa at
vurdere, om aktioneerer og kreditorer ville have modtaget en bedre behandling, hvis instituttet
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under afvikling havde veeret underlagt almindelig insolvensbehandling. Denne veerdianseettelse
kan i medfer af artikel 76, stk. 1, litra e), i forordning nr. 806/2014 resultere i betaling af
kompensation til aktioneerer eller kreditorer, hvis de har padraget sig storre tab, end hvad der
ville have veeret tilfeeldet ved en handtering som led i almindelig insolvensbehandling.

Tvistens baggrund og de faktiske omstaendigheder efter segsmalets anlaeggelse

Sagsogerne, Algebris (UK) Ltd og Anchorage Capital Group LLC, er forvaltere af
investeringsfonde, der var i besiddelse af hybride kernekapitalinstrumenter og supplerende
kapitalinstrumenter udstedt af Banco Popular Espaiiol, SA (herefter »Banco Popular«) forud for
vedtagelsen af en afviklingsordning over for denne.

Banco Populars situation forud for vedtagelsen af afviklingsordningen

Banco Popular-koncernen, hvori Banco Popular var moderselskab, var pa datoen for vedtagelsen
af ordningen Spaniens sjette storste bankkoncern.

1 2016 foretog Banco Popular en kapitalforhgjelse pa 2,5 mia. EUR.

Den 5. december 2016 blev der pa Afviklingsinstansens bestyrelsesmode vedtaget en
afviklingsplan for Banco Popular-koncernen. Det prioriterede afviklingsveerktej i denne plan var
bail-in-veerktojet som omhandlet i artikel 27 i forordning nr. 806/2014.

Den 3. februar 2017 offentliggjorde Banco Popular sin arsberetning for 2016, hvori den
annoncerede et behov for ekstraordineere foranstaltninger til et belgb pa 5,7 mia. EUR, hvilket
forte til et samlet tab pa 3,485 mia. EUR, samt udneevnelse af en ny administrerende direktor.

Den 10. februar 2017 nedjusterede DBRS Ratings Limited (DBRS) (nu DBRS Morningstar) Banco
Populars kreditrating med negative udsigter med hensyn til Banco Populars sveekkede
kapitalsituation efter et storre nettotab end det tab, der var forudset i arsberetningen, jf.
preemis 28, samt Banco Populars bestreebelser pa at nedbringe sin endnu store beholdning af
misligholdte aktiver.

Den 3. april 2017 offentliggjorde Banco Popular resultatet af interne revisioner og tilkendegav, at
der kunne veere behov for korrektioner af &rsberetningen for 2016. Disse tilpasninger blev
foretaget i Banco Populars regnskab for forste kvartal 2017.

Den 10. april 2017 annoncerede bestyrelsesformanden pa Banco Populars generalforsamling, at
banken overvejede enten en kapitalforhgjelse eller en forretningsmaeessig transaktion pa grund af
koncernens situation med hensyn til egenkapital og dens andel af misligholdte aktiver. Den
administrerende direktor for Banco Popular blev udskiftet mindre end et ar efter sin tiltreeden.

I forleengelse af meddelelsen den 3. april 2017 om behovet for tilpasning af de gkonomiske
resultater for 2016 nedjusterede DBRS den 6. april Banco Populars kreditrating, idet den
opretholdt de negative udsigter. Standard & Poor og Moody’s Investors service (herefter
»Moody’s«) nedjusterede ligeledes Banco Populars kreditrating henholdsvis den 7. april og den
21. april 2017 med negative udsigter.
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I april 2017 indledte Banco Popular en procedure for privat salg med det formal at foretage salg til
en steerk konkurrent, hvilket ville genoprette den ekonomiske situation. Sidste frist for indgivelse
af bud fra eventuelle kgbere, der var interesserede i at erhverve Banco Popular, blev fastsat til den
10. juni 2017 og blev derefter udskudt til slutningen af juni 2017.

Den 5. maj 2017 fremlagde Banco Popular sit regnskab for ferste kvartal 2017, hvori den
bekendtgjorde tab pa 137. mio. EUR.

Den 12. maj 2017 faldt Banco Populars likviditetsdeekningskrav (Liquidity Coverage Requirement)
under minimumsteersklen pa 80% 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 inden for rammerne af proceduren for privat salg.

Den 16. maj 2017 oplyste Banco Popular i en meddelelse af en relevant oplysning til Comisién
nacional del mercado de valores (CNMYV, det nationale bgrstilsyn, Spanien), at potentielle kgbere

havde tilkendegivet interesse under proceduren for privat salg, men at den ikke havde modtaget et
bindende tilbud.

Den 19. maj 2017 nedjusterede bureauet FITCH sin langtidskreditrating af Banco Popular.

Den 23. maj 2017 gav Afviklingsinstansens formand, Elke Konig, et interview til Bloomberg
Television, hvorunder der navnlig blev spurgt om Banco Populars situation.

I lobet af maj 2017 blev der offentliggjort adskillige artikler om Banco Populars vanskeligheder.
Eksempelvis skal neevnes en artikel af 11. maj 2017 offentliggjort pa webstedet elconfidencial.com,
med overskriften »Saracho encarga la venta urgente del Popular a JP Morgan y Lazard por riesgo
de quiebra« (Saracho kreever et hurtigt salg af Popular til JP Morgan og Lazard pa grund af
risikoen for konkurs). Det fremgik af denne artikel, at bankens administrerende direktor af JP
Morgan og Lazard havde faet bemyndigelse til at tilretteleegge hastesalget af banken pa grund af
risikoen for konkurs som folge af de omfattende heevninger af private kunders og institutioners
indskud, og at JP Morgan og Lazard mente, at kun et fuldsteendigt og ejeblikkeligt salg af hele
koncernen kunne sikre bankens overlevelse. I artiklen stod der, at »pa grund af de vedvarende
heevninger af indskud og lukningen af eksterne finansieringskilder lgber banken en alvorlig risiko
for at gé konkurs, og [dens administrerende direkter] var derfor tvunget til at iveerkseette den mest
drastiske foranstaltning og gradvist atholde sig fra at seelge bankens aktiver med henblik pa at
forbedre egenkapitalandelen og opfylde ECB’s krav«.

Den 15. maj 2017 fremgik det af en artikel med overskriften »El BCE inspecciona a Banco Popular
durante dos meses en pleno proceso de venta« (ECB har gennem to maneder fort tilsyn med
Banco Popular midt under et salg) offentliggjort pd webstedet elconfidencial.com, at salget af
Banco Popular, der blev gennemfort af den administrerende direktor, fandt sted efter ECB’s
tilsyn, i forbindelse med hvilket det blev bekrzeftet, at banken manglede reserver. Ifolge denne
artikel havde ECB’s inspektorer konkluderet, at Banco Populars vanskeligheder hang sammen
med dens manglende reserver til deekning af dens eksponering inden for ejendomssektoren, og at
det var nedvendigt at undga lejlighedsvise heevninger af indskud. Inspektorerne gav ogsa udtryk
for utilfredshed med fremleeggelsen af regnskaberne for 2016.
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Den 31. maj 2017 offentliggjorde Reuters en artikel med overskriften »EU warned of wind-down
risk for Spain’s Banco Popular« (EU er blevet advaret om risikoen for afvikling af Banco Popular).
I artiklen neevnes det bla., at en anonym EU-tjenestemand havde oplyst, at et af de forende
banktilsyn i Europa havde advaret EU-tjenestemeendene om, at der var risiko for afvikling af
Banco Popular, hvis banken ikke kunne finde en keber. Det fremgér af artiklen, at denne
tjenestemand ligeledes havde oplyst, at formanden for Afviklingsinstansen for nylig havde
udsendt en »tidlig varsling« og havde oplyst, at Afviklingsinstansen fulgte (Banco Populars)
procedure med seerlig opmeaerksomhed med henblik pa et muligt indgreb.

Samme dato offentliggjorde Afviklingsinstansen en pressemeddelelse, hvori indholdet af denne
artikel blev dementeret.

De forste dage af juni 2017 oplevede Banco Popular omfattende heevninger af kapital.

Om morgenen den 5. juni 2017 fremsatte Banco Popular en anmodning om hurtig kapitaltilfersel
til Banco de Espaia (den spanske nationalbank), og derefter om eftermiddagen en ny anmodning
om en forpgelse af det belgb, der var blevet anmodet om pa grund af de store likviditetsstremme.
Pa grundlag af en anmodning fra Banco de Espafia og i forleengelse af ECB’s evaluering samme dag
af anmodningen fra Banco Popular om en hurtig kapitaltilforsel, havde styrelsesradet for ECB ikke
gjort indsigelse mod en hurtig kapitaltilfersel til Banco Popular i perioden frem til den 8. juni 2017.
Banco Popular modtog en del af denne hurtige kapitaltilfersel, hvorefter Banco de Espafia oplyste,
at den ikke var i stand til at foretage yderligere hurtige kapitaltilforsler til Banco Popular.

Den 6. juni 2017 nedjusterede DBRS og Moody’s Banco Populars kreditrating.

Andpre faktiske omstceendigheder forud for vedtagelsen af afviklingsordningen

Den 23. maj 2017 gav Afviklingsinstansen Deloitte bemyndigelse til i dets egenskab af uatheengig
ekspert at foretage en veerdianseettelse af Banco Popular i henhold til artikel 20 i forordning
nr. 806/2014.

Den 24. maj 2017 anmodede Afviklingsinstansen pa grundlag af artikel 34 i forordning
nr. 806/2014 Banco Popular om de ngdvendige oplysninger med henblik pa gennemforelse af dens
veerdianseaettelse. Den 2. juni 2017 anmodede den ligeledes Banco Popular om at fremsende
oplysninger om proceduren for privat salg samt om at give adgang til de sikre virtuelle datarum,
som den havde oprettet inden for rammerne af denne procedure.

Den 3. juni 2017 blev der pa Afviklingsinstansens bestyrelsesmode vedtaget afgorelse
SRB/EES/2017/06 stilet til Fondo de Reestructuracién Ordenada Bancaria (fonden for ordnet
omstrukturering af banker, herefter »FROB«) angdende salg af Banco Popular.
Afviklingsinstansen godkendte FROB’s gjeblikkelige indledning af proceduren for salg af Banco
Popular og oplyste Banco Popular om kravene til et salg i henhold til artikel 39 i direktiv 2014/59.
Afviklingsinstansen oplyste navnlig, at FROB skulle kontakte de fem potentielle kobere, som var
blevet opfordret til at fremseette et tilbud i forbindelse med proceduren for privat salg.

Blandt disse fem potentielle kobere besluttede to ikke at deltage i salgsproceduren, og en blev
udelukket af ECB af forsigtighedshensyn.
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Den 4. juni 2017 underskrev de to potentielle keobere, der havde besluttet at deltage i
salgsproceduren, nemlig Banco Santander og Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, SA (BBVA), en
fortrolighedserkleering, og den 5. juni 2017 fik de adgang til det virtuelle datarum.

Den 5. juni 2017 vedtog Afviklingsinstansen den forste veerdianseettelsesrapport (herefter »den
forste veerdianseettelse«) i henhold til artikel 20, stk. 5, litra a), i forordning nr. 806/2014, der
havde til formél at tilvejebringe de oplysninger, der ville gore det muligt at afgere, om
betingelserne for at indlede en afviklingsprocedure, séledes som disse er defineret i artikel 18,
stk. 1, i forordning nr. 806/2014, var opfyldt.

Den 6. juni 2017 gennemforte ECB efter horing af Afviklingsinstansen en evaluering af Banco
Populars situation som nedlidende eller forventeligt nedlidende i overensstemmelse med
artikel 18, stk. 1, andet afsnit, i forordning nr. 806/2014.

I denne evaluering oplyste ECB, at Banco Populars likviditet i de foregdende méaneder var blev
veesentligt forringede, hovedsageligt pa grund af en veesentlig nedgang pa indlanssiden. Banco
Popular oplevede omfattende heevninger af likviditet blandt alle sine kundesegmenter. ECB
redegjorde for de begivenheder, der havde fort til de likviditetsproblemer, som Banco Popular
stod over for.

I denne forbindelse fremhevede ECB, at Banco Popular i februar 2017 i forbindelse med
offentliggorelsen af dens arsregnskab havde afsloret, at den havde behov for ekstra tilforsler pa
5,7 mia. EUR, hvilket forte til tab pa 3,485 mia. EUR i 2016, og at bankens administrerende
direkter gennem mange ar, som havde iveerksat en revidering af bankens strategi, ville blive
udskiftet. Annonceringen af yderligere tilforsler og tab ved regnskabsarets udgang resulterede i,
at DBRS den 10. februar 2017 nedjusterede Banco Populars kreditrating, og gav anledning til dyb
bekymring hos Banco Populars kunder, der resulterede i store og uventede heevninger af indskud
og hyppigere besgg fra bankens kunder i dens datterselskaber.

ECB anforte ogsa, at Banco Populars offentliggerelse den 3. april 2017 af en offentlig ad
hoc-erkleering, hvori den oplyste om resultatet af adskillige interne revisioner, der ville kunne
have en veesentlig indvirkning pa bankens arsregnskaber, samt bekreeftelsen af, at bankens
generaldirektor ville blive udskiftet mindre end et ar efter sin tiltreedelse, havde udlest en bolge af
heevninger af indskud. ECB anforte, at denne belge af heevninger af indskud ogsa skyldtes:

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

— Banco Populars meddelelse af 10. april 2017 om, at banken ikke ville udbetale udbytte, og at en
kapitalforagelse eller en forretningsmaeessig transaktion kunne veere nedvendig pa grund af den
vanskelige kapitalposition og den nedvendige tilpasning af deekningen af de misligholdte
aktiver til andre bankers

— Moody’s nedjustering af Banco Populars kreditrating den 21. april 2017

— offentliggorelsen af resultater i forste kvartal 2017, der var ringere end forventet

— den negative og fortsatte omtale i medierne sasom de artikler af 11. og 15. maj 2017, der er

neevnt i premis 40 og 41, der antydede, at formanden for Banco Popular havde beordret et
hastesalg af banken pa grund af den umiddelbare risiko for konkurs eller manglende likviditet,

ECLI:EU:T:2022:314 9
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og at banken havde et stort ekstra behov for tilfersler, hvilket fremgik af den tilsynsferendes
tilsyn pa stedet.

ECB konstaterede ligeledes, at de indskud, som banken havde mistet siden den 31. maj 2017, var
seerlig relevante efter afsloringen i medierne af, at banken kunne treede i likvidation, hvis det
igangveerende salg ikke blev gennemfort meget hurtigt.

ECB péapegede desuden, at selv om Banco Popular i lgbet af de foregdende uger havde udarbejdet
forskellige foranstaltninger med henblik pa at skabe ekstra likviditet og var begyndt at gennemfore
dem, var de allerede realiserede og de forventede tilforsler ikke tilstreekkelige til at athjeelpe
udtemningen af Banco Populars likviditet pa datoen for vurderingen. Den anferte ogsa, at selv
med tilflugten til en hurtig kapitaltilforsel, som styrelsesradet for ECB ikke havde gjort indsigelse
mod den 5. juni 2017, var likviditetsbeholdningen pa denne dato ikke tilstreekkelig stor til at sikre
Banco Populars kapacitet til at overholde sine forpligtelser senest den 7. juni 2017.

ECB skennede, at de foranstaltninger, som Banco Popular havde vedtaget, ikke var tilstreekkeligt
effektive til at kunne vende forringelsen af bankens likviditet. Den anforte, at Banco Popular som
en alternativ foranstaltning med henblik p& at garantere dens kapacitet til at indfri sine
forpligtelser ved forfald forsegte at gennemfere en forretningsmeessig transaktion, nemlig salg til
den steerkeste konkurrent. ECB fandt imidlertid, at det ikke var sandsynligt, at en sddan privat
transaktion ville blive bekreeftet inden for en frist, der ville seette Banco Popular i stand til at
indfri sin geeld eller andre forpligtelser ved forfald, henset til Banco Populars forveerrede
likviditetsproblemer, manglende beviser for, at den havde kapacitet til at vende
likviditetssituationen i neer fremtid, og den omsteendighed, at forhandlingerne endnu ikke havde
fort til et positivt resultat.

ECB konstaterede, at der samtidig ikke fandtes tilsynsforanstaltninger eller foranstaltninger til
tidlig indgriben, som gjorde det muligt ojeblikkeligt at genoprette Banco Populars likviditet ved
at give den tilstraekkelig tid til at gennemfere en forretningsmeessig transaktion eller en anden
lgsning. De foranstaltninger, som ECB radede over i sin egenskab af kompetent myndighed, i
henhold til den nationale gennemforelse af artikel 104, i Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2013/36/EU af 26. juni 2013 om adgang til at udeve virksomhed som kreditinstitut og om tilsyn
med kreditinstitutter og investeringsselskaber, om eendring af direktiv 2002/87/EF og om
ophevelse af direktiv 2006/48/EF og 2006/49/EF (EUT 2013, L 176, s. 338) og artikel 27-29 i
direktiv 2014/59 eller 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 ved forfald i lyset af den hurtige og
omfattende forringelse af bankens likviditet.

Afslutningsvis fandt ECB under hensyntagen til seerligt de omfattende heevninger af indskud, den
hastighed, hvormed banken havde mistet likviditet og bankens manglende evne til at generere
anden likviditet, at der fandtes objektive forhold, der indikerede, at Banco Popular i neer fremtid
sandsynligvis ikke ville veere i stand til at indfri sin geeld eller andre forpligtelser ved forfald. ECB
konkluderede, at det matte anses for at veere konstateret, at Banco Popular var ngdlidende, eller
under alle omsteendigheder ville blive det i neer fremtid, i overensstemmelse med artikel 18,
stk. 1, litra a), og artikel 18, stk. 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.
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Samme dato udarbejdede FROB en skrivelse med oplysninger om salgsproceduren (herefter
»procesbeskrivelse«), hvori fristen for fremsettelse af tilbud blev fastsat til midnat den
6. juni 2017.

Ogséa samme dato meddelte BBVA, en af de to potentielle kebere af Banco Popular, FROB, at den
ikke ville fremsaette et tilbud.

Ligeledes den 6. juni 2017 sendte Deloitte Afviklingsmyndigheden den anden
veerdianseettelsesrapport (herefter »den anden veerdianseettelse«), der var udarbejdet i medfer af
artikel 20, stk. 10, i forordning nr. 806/2014. Den anden veerdianseettelse havde til formal at
vurdere veerdien af Banco Populars aktiver og passiver, at vurdere den behandling, som
aktioneererne og kreditorerne ville have faet, hvis Banco Popular havde veret 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
seette Afviklingsinstansen i stand til at treeffe afgorelse om de kommercielle vilkar med hensyn til
virksomhedssalgsveerktojet. Denne veerdianseettelse anslog bl.a. Banco Populars gkonomiske
veerdi til 1,3 mia. EUR i bedste fald, til minus 8,2 mia. EUR i veerste fald, mens det bedste skon
blev 1a pd minus 2 mia.

Den 7. juni 2017 fremsatte Banco Santander et bindende tilbud.

Ved skrivelse af 7. juni 2017 meddelte FROB Afviklingsinstansen, at Banco Santander havde
fremsat et tilbud den 7. juni, kl. 3.12, og at den pris, som Banco Santander havde tilbudt for
Banco Populars aktier, var 1 EUR. FROB oplyste, at ledelsen havde valgt Banco Santander som
tilbudsgiver i Banco Populars konkurrencepreegede salgsprocedure og havde besluttet at foresla
Atviklingsinstansen at udpege Banco Santander som keber i Afviklingsinstansens afgorelse om
vedtagelse af en afviklingsordning for Banco Popular.

Afviklingsordningen for Banco Popular af 7. juni 2017

Den 7. juni 2017 blev der pa Afviklingsinstansens bestyrelsesmode vedtaget afgorelse
SRB/EES/2017/08 vedrerende en afviklingsordning for Banco Popular (herefter
»afviklingsordningen«) pa grundlag af forordning nr. 806/2014.

I henhold til afviklingsordningens artikel 1 besluttede Afviklingsinstansen, der ansa betingelserne i
artikel 18, stk. 1, i forordning nr. 806/2014 for at veere opfyldt, at underleegge Banco Popular en
afviklingsprocedure fra datoen for vedtagelse af afviklingen.

Afviklingsinstansen var séledes af den opfattelse for det forste, at Banco Popular var ngdlidende
eller forventeligt nedlidende, for det andet, at der ikke fandtes andre foranstaltninger, der kunne
forhindre, at Banco Popular blev ngdlidende inden for en rimelig frist, og for det tredje, at en
afviklingsforanstaltning i form af et virksomhedssalgsveerkteoj var nedvendig, begrundet i almene
hensyn. Afviklingsinstansen anferte i denne henseende, at afviklingen var nedvendig og
proportional med realiseringen af to mal fastsat 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.
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I afviklingsordningens artikel 5.1 besluttede Afviklingsinstansen folgende:

»Det afviklingsveerktej, der anvendes pa Banco Popular, vil besta i et virksomhedssalg i henhold til
artikel 24 i forordning nr. 806/2014 via overdragelse af aktier til en keober. Nedskrivningen og
konverteringen af kapitalinstrumenterne ville ske umiddelbart forud for anvendelsen af
virksomhedssalgsveerktajet.«

Afviklingsordningens artikel 6 vedrerte nedskrivning af kapitalinstrumenterne og
virksomhedssalgsveerktgjet. I artikel 6.1 anforte Afviklingsinstansen de foranstaltninger, som den
havde truffet i medfer af sine nedskrivningsbefgjelser i henhold til artikel 21 i forordning
nr. 806/2014.

Afviklingsinstansen besluttede séledes i artikel 6.1 folgende:

— 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

— derefter at konvertere hele hovedstolen af de hybride kernekapitalinstrumenter, som Banco
Popular havde udstedt, og som var i omlgb pa tidspunktet for vedtagelse af
afviklingsafgerelsen, til nyudstedte aktier i Banco Popular, »de nye aktier I«

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

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

Afviklingsordningens artikel 6.3 bestemmer, at  disse  nedskrivnings- og
konverteringsforanstaltninger er baseret pa den anden veerdianseettelse understottet af
resultaterne af en gennemsigtig og aben salgsprocedure, som den spanske afviklingsmyndighed
FROB havde gennemfort.

I afviklingsordningens artikel 6.5 anforte Afviklingsinstansen, at den udevede de befgjelser, som
den var tillagt i henhold til artikel 24, stk. 1, litra a), i forordning nr. 806/2014, med hensyn til
virksomhedssalgsveerktgjet og bestemte, at »de nye aktier I1« frit og uden at veere beheeftet med
rettigheder og uden at give tredjemand en fortrinsstilling skulle overferes til Banco Santander
mod betaling af en kebspris pd 1EUR. Det fremgik, at keoberen allerede havde accepteret
overforslen.

Afviklingsinstansen oplyste ogsa, at overforslen af »de nye aktier II« skulle ske pa grundlag af
koberens bindende bud af 7. juni 2017 og skulle gennemfores 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 genopretning og afvikling af kreditinstitutter og investeringsselskaber) af
18. juni 2015 (BOE nr. 146, af 19.6.2015, s. 50797).

Afviklingsordningen blev forelagt Kommissionen til godkendelse den 7. juni 2017, kl. 5.13.
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Den 7. juni 2017, kl. 6.30 vedtog Kommissionen afggrelse (EU) 2017/1246 om godkendelse af
afviklingsordningen for Banco Popular Espafol (EUT 2017, L 178, s. 15, herefter den »anfeegtede
afgorelse«) og meddelte den til Afviklingsinstansen. Afviklingsordningen tradte siledes i kraft
samme dato.

Folgende fremgér af fjerde betragtning til den anfegtede afgorelse:

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

Samme dato vedtog FROB de foranstaltninger, der var nedvendige for gennemforelsen af
afviklingsordningen i overensstemmelse med artikel 29 i forordning nr. 806/2014. I denne
forbindelse accepterede FROB, at de nye aktier i Banco Popular, der hidrerte fra konverteringen
af de supplerende kapitalinstrumenter (»de nye aktier I1«), kunne overfores til Banco Santander.

De faktiske omstceendigheder efter vedtagelsen af afviklingsafgorelsen

Den 14. juni 2018 sendte Deloitte Afviklingsinstansen en veerdianseettelse af forskelsbehandlingen
som omhandlet i artikel 20, stk. 16-18 i forordning nr. 806/2014, der var blevet udfert med henblik
pa at fastsla, om aktioneerer og kreditorer ville have modtaget en bedre behandling, hvis Banco
Popular havde veeret underlagt almindelig insolvensbehandling (herefter »den tredje
veerdianseettelse«). Den 31. juli 2018 sendte Deloitte Afviklingsinstansen et addendum til denne
veerdianseettelse, hvori visse formelle fejl var blevet korrigeret.

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

Den 17. marts 2020 vedtog Afviklingsinstansen afgerelse SRB/EES/2020/52 med det formal at
afgere, om der skulle betales kompensation til de aktioneerer og kreditorer, der var berert af
afviklingsforanstaltningerne i forbindelse med Banco Popular. Et kommuniké vedrerende denne
afgorelse blev offentliggjort den 20. marts 2020 i Den Europceiske Unions Tidende (EUT 2020,
C 91, s. 2). I denne afgorelse fandt Afviklingsinstansen, at de aktioneerer og kreditorer, der var
blevet bergrt af oplesningen af Banco Popular, ikke havde ret til kompensation fra
Afviklingsfonden i henhold til artikel 76, stk. 1, litra e), i forordning nr. 806/2014.

Retsforhandlinger og parternes pastande

Ved steevning indleveret til Rettens Justitskontor den 17. august 2017 har sagsegerne anlagt denne
sag.

Ved dokumenter indleveret til Rettens Justitskontor henholdsvis den 20. november og den
18. december 2017 har Banco Santander og Afviklingsinstansen anmodet om tilladelse til at
intervenere i den foreliggende sag til stotte for Kommissionens pastande. Ved kendelse af
12. april 2019 har formanden for Rettens Ottende Afdeling givet Afviklingsinstansen og Banco
Santander tilladelse til at intervenere. Intervenienterne har afgivet indleg, og sagsegerne har
fremsat bemeerkninger hertil inden for de fastsatte frister.
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Ved skrivelse af 6. juli 2018 har Retten som led i foranstaltninger med henblik p& sagens
tilretteleeggelse, jf. procesreglementets artikel 89, forelagt hovedparterne skriftlige sporgsmal.
Hovedparterne har besvaret disse spergsmal inden for den fastsatte frist.

Ved skrivelse indleveret til Rettens Justitskontor den 31. oktober 2019 har sagsegerne anfort nye
beviser under henvisning til procesreglementets artikel 85, stk. 3. Kommissionen og
Afviklingsinstansen har indleveret indleeg inden for den fastsatte frist.

Som folge af en eendring af sammenszetningen af Rettens afdelinger i henhold til
procesreglementets artikel 27, stk. 5, er den refererende dommer blevet tilknyttet Tredje
Afdeling, hvortil den foreliggende sag folgelig er blevet henvist.

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

Ved skrivelse indleveret til Rettens Justitskontor 16. oktober 2020 har sagsegerne anfort nye
beviser under henvisning til procesreglementets artikel 85, stk. 3. Kommissionen,
Afviklingsinstansen og Banco Santander har fremsat bemaerkninger inden for den fastsatte frist.

Den 15. marts 2021 har Retten som led i foranstaltninger med henblik pa sagens tilretteleeggelse,
jf. procesreglementets artikel 89, anmodet Kommissionen om at fremleegge en reekke dokumenter.
Ved skrivelse af 30. marts 2021 har Kommissionen oplyst, at den ikke kunne efterkomme Rettens
anmodning, men at den ville veere i stand til at fremlegge de dokumenter, der var blevet anmodet
om, som led i bevisoptagelsen.

Den 15. april 2021 har Retten som led i foranstaltninger med henblik pé sagens tilretteleeggelse, jf.
procesreglementets artikel 89, anmodet Afviklingsinstansen om at fremleegge en reekke
dokumenter. Ved skrivelse af 20. april 2021 har Afviklingsinstansen oplyst, at de dokumenter, der
var blevet anmodet om, var delvist fortrolige, og at de kunne fremleegges, hvis Retten skulle treeffe
bestemmelse om yderligere bevisoptagelse.

Ved kendelse af 21. maj 2021 har Retten pa grundlag dels af artikel 24, stk. 1, i statutten for Den
Europeeiske Unions Domstol, dels procesreglementets artikel 91, litra b), artikel 92, stk. 3, samt
artikel 103 pélagt Kommissionen at fremleegge de fuldsteendige udgaver af afviklingsordningen,
den anden verdianseettelse og ECB’s evaluering af 6. juni 2017 om, at Banco Popular var
nedlidende eller forventeligt nodlidende. Retten har ogsa palagt Afviklingsinstansen at fremleegge
den ikke-fortrolige og den fortrolige udgave af Banco Populars skrivelse til ECB af 6. juni 2017,
herunder bilaget hertil, og ECB’s skrivelse til Banco Popular af 18. maj 2017.

Ved skrivelse indleveret til Rettens Justitskontor den 4. juni 2021 har sagsegerne anfort nye
beviser under henvisning til procesreglementets artikel 85, stk. 3. De gvrige parter er blevet
anmodet om at fremseette bemeerkninger til denne anmodning i retsmodet.

Ved kendelse af 16. juni 2021 har Retten dels fjernet de fortrolige udgaver af de dokumenter, som
Kommissionen og Afviklingsinstansen havde fremlagt til fuldbyrdelse af kendelsen af
21. maj 2021, dels sendt de ovrige dele af Banco Populars skrivelse af 6. juni 2017 til ECB uden
bilaget hertil.

Da to medlemmer af Tredje Udvidede Afdeling har forfald, har Rettens praesident udpeget to
andre dommere, séledes at afdelingen er beslutningsdygtig.
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Parterne har afgivet mundtlige indleeg og besvaret mundtlige sporgsmal fra Retten i retsmedet,
der blev atholdt den 24. juni 2021.

Sagsegerne har nedlagt folgende pastande:

— Den anfaegtede afgorelse annulleres, eller subsidieert annulleres artikel 1 heri.
— Kommissionen tilpligtes at betale sagsomkostningerne.

Kommissionen har nedlagt folgende pastande:

— Frifindelse.

— Sagsegerne tilpligtes at betale sagsomkostningerne.

Banco Santander og Afviklingsinstansen har nedlagt felgende pastande:

— Frifindelse.

— Sagsegerne tilpligtes at betale sagsomkostningerne.

Retlige bemaerkninger

Sagsegerne har til stotte for spgsmalet fremsat seks anbringender. Det forste anbringende om
Kommissionens manglende undersegelse af afviklingsordningen inden godkendelsen af denne.
Det andet anbringende om en tilsidesaettelse af begrundelsespligten. Det tredje anbringende om
Kommissionens tilsideseettelse af kravene om tavshedspligt og god forvaltningsskik. Det fjerde
anbringende om Kommissionens dbenlyse fejlskon i sin anvendelse af artikel 14, 18, 20-22 og 24 i
forordning nr. 806/2014. Det femte anbringende om tilsideseettelse af ejendomsretten. Det sjette
anbringende om tilsideseettelse af retten til at blive hort.

Indledningsvis skal det anfores, at sagsegerne med hensyn til omfanget af den kontrol, som Retten
skal foretage, har gjort geeldende, at Retten skal foretage en fuldsteendig og tilbundsgiende
provelse af afviklingsordningen.

Kommissionen er af den opfattelse, at Unionens retsinstanser i forbindelse med
annullationssegsmal, nar der opstar et teknisk spergsmal af meget kompliceret karakter, skal
undersoge ngjagtigheden af de faktiske og retlige omsteendigheder, som den anfegtede retsakt er
baseret pa, kontrollere, at der ikke er begdet abenbare fejl, og at der ikke er sket en
magtfordrejning, og efterprove, om sagsogte klart har overskredet sine skensbefgjelser.

I denne henseende skal det anfores, at omfanget af Rettens provelse i henhold til retspraksis er
afgreenset, bade nar der er tale om situationer, hvor den anfegtede retsakt er baseret pa en
vurdering af faktuelle forhold af videnskabelig eller teknisk meget kompliceret karakter, og nar
der er tale om komplekse gkonomiske vurderinger.

For det forste ber Unionens retsinstanser, nar 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, blot undersege, om udevelsen af
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dette skeon er beheaeftet med en abenbar fejl, om der foreligger magtfordrejning, eller om disse
myndigheder &benbart har overskredet greenserne for deres sken. I en sddan situation kan
Unionens retsinstanser saledes ikke seette deres egen vurdering af de faktuelle forhold af
videnskabelig og teknisk karakter i stedet for Unionens myndigheders, som i henhold til
EUF-traktaten varetager denne opgave alene (jf. i denne retning 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. ogsa dom af 11.5.2017, Deza mod ECHA, T-115/15,
EU:T:2017:329, preemis 163 og den deri neevnte retspraksis)).

For det andet er den kontrol, som Unionens retsinstanser foretager af EU-myndighedernes
komplekse gkonomiske vurderinger, en begrenset kontrol, der nedvendigvis ma begraenses til en
efterprovelse af, om formforskrifterne er overholdt, om begrundelsen er tilstreekkelig, om de
faktiske omsteendigheder er materielt rigtige, og om der foreligger et &benbart urigtigt skon eller
magtfordrejning. I forbindelse med denne efterprovelse tilkommer det séledes heller ikke
Unionens retsinstanser at seette deres egen ekonomiske vurdering i stedet for Unionens
kompetente myndigheds (jf. i denne retning dom af 11.7.1985, Remia m.fl. mod Kommissionen,
42/84, EU:C:1985:327, preemis 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 i forbindelse med en afviklingsprocedure, er
baseret pa ekonomiske og tekniske vurderinger af meget kompliceret karakter, ma de principper,
der kan udledes af den i preemis 105 og 106 neevnte retspraksis, finde anvendelse pa den kontrol,
som retsinstansen skal foretage.

Selv om Afviklingsinstansen er tillagt et vidt sken for sa vidt angir gkonomiske og tekniske
vurderinger, indebeerer det ikke, at Unionens retsinstanser skal afholde sig fra at kontrollere
Afviklingsinstansens fortolkning af de oplysninger af gkonomisk art, der ligger til grund for dens
afgarelse. Som Domstolen har fastslaet, skal Unionens retsinstanser selv i tilfeelde, der omhandler
komplekse vurderinger, derfor ikke blot tage stilling til bl.a. den materielle ngjagtighed af de
beviser, der henvises til, samt oplysningernes troveerdighed og sammenheaeng, 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. i denne retning dom af 22.11.2007, Spanien
mod Lenzing, C-525/04 P, EU:C:2007:698, preemis 57, af 26.3.2019, Kommissionen mod Italien,
C-621/16 P, EU:C:2019:251, preemis 104, 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 berettiger til at kreeve den anfegtede afgorelse annulleret, skal
sagsogernes beviser veere tilstraekkeligt steerke til at bevirke, at de vurderinger, der ligger til grund
for afgerelsen, 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).
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Det forste anbringende om Kommissionens manglende undersogelse af afviklingsordningen
inden godkendelsen af denne

Sagsegerne har i det veesentlige gjort geeldende, at Kommissionen i lyset af den korte frist, som den
havde til at godkende afviklingsordningen, ikke har kunnet foretage en passende evaluering af de
skensmeessige aspekter af denne ordning i strid med principperne for delegation af befgjelser i
dom af 13. juni 1958, Meroni mod Den Hgje Myndighed (9/56, EU:C:1958:7). De har heevdet, at
Kommissionen blot har godkendt afviklingsordningen, hvorved den ulovligt har uddelegeret
udevelsen af skonsbefgjelsen til Afviklingsinstansen.

Kommissionen har heevdet, at den fra den 2. maj 2017, hvor Afviklingsinstansen informerede den
om, at Banco Popular befandt sig i likviditetsproblemer, og om, at en afviklingsforanstaltning
kunne blive ngdvendig, havde veeret inddraget i forberedelserne af alle de mulige scenarier. Den
var til stede som permanent observator i Afviklingsinstansens beslutningsorganer. Den havde
haft adgang til alle dokumenter, og dens eksperter havde bistaet Afviklingsinstansen med at
udarbejde afviklingsordningen. Den har gjort geeldende, at den derfor kunne foretage den
kreevede vurdering inden for den frist, den havde.

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

Domstolen anferte ogsa, at den i dom af 13. juni 1958, Meroni mod Den Hgje Myndighed (9/56,
EU:C:1958:7), havde fastslaet, at en delegation af den forstneevnte art ikke kan have nogen folelig
indflydelse pa folgerne af udovelsen af de befgjelser, den angar, mens en delegation af den anden
art, hvor den delegerende myndigheds valg erstattes af de valg, der 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).

En vurdering af reekkevidden af dette anbringende kreever en preecisering af den procedure for
vedtagelse af afviklingsordninger, der er indfert ved forordning nr. 806/2014, og navnlig af den
rolle, som Kommissionen spiller.

I denne henseende skal det anferes, at den procedure for gennemforelse af
afviklingsforanstaltninger, som lovgiver indferte med forordning nr. 806/2014, ligger i
forleengelse af de bemeerkninger, som Réadets Juridiske Tjeneste havde fremsat i en udtalelse af
7. oktober 2013 om Kommissionens forslag til afgerelse om vurdering af foreneligheden af den
procedure, der oprindeligt blev foresldet i forslaget til forordning, med principperne for
delegering af befojelser, saledes som de er blevet fortolket i dom af 13. juni 1958, Meroni mod
Den Hgje Myndighed (9/56, EU:C:1958:7).

Oprindeligt var kompetencefordelingen mellem Kommissionen og Afviklingsinstansen i det
forslag til forordning, der blev undersegt i denne udtalelse, en anden end den, der i sidste ende
blev valgt i forordning nr. 806/2014. Kommissionen havde navnlig befgjelser til at paleegge en
enhed afvikling, til at fastseette en ramme for anvendelse af afviklingsveerktojerne og til at treeffe
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afgorelse om, hvorvidt og hvordan befgjelsen til at nedskrive eller konvertere kapitalinstrumenter
skulle anvendes, mens Afviklingsinstansen havde kompetence til i overensstemmelse med den af
Kommissionen fastsatte ramme at vedtage afgorelser stilet til de nationale afviklingsmyndigheder.

I sin udtalelse anforte Radets juridiske tjeneste, at nogle af de foranstaltninger, som
Afviklingsinstansen kunne medtage i en afviklingsafgerelse, ikke var tilstreekkeligt preecist
defineret. Radets juridiske tjeneste fandt, at den generelle opbygning og struktur i forslaget til
forordning, i hvilket Kommissionen vedtager den grundleeggende afviklingsafgerelse, og
Afviklingsinstansen er forpligtet til at handle inden for rammerne af de kriterier, som
Kommissionen har opstillet, var i overensstemmelse med EU-retten, saledes som fortolket i dom
af 13. juni 1958, Meroni mod Den Hgje Myndighed (9/56, EU:C:1958:7). Den skennede imidlertid,
at Afviklingsinstansens befgjelser til at gennemfore afviklingsveerktojer og -afgerelser til en vis
grad sd ud til at veere en skensbefgjelse og til at ga videre end udevelsen af rent tekniske
befajelser. Den konkluderede, at det derfor kunne veere nedvendigt enten at medtage andre
bestemmelser i forordningen med henblik pa en korrekt afgreensning af Afviklingsinstansens
afviklingsveerktojer eller at inddrage en EU-institution, der er tillagt gennemferelsesbefgjelser, i
udevelsen af disse befgjelser.

EU-lovgiver tog hensyn til denne udtalelse fra Radets Juridiske Tjeneste og eendrede ordningen for
vedtagelse af afviklingsforanstaltninger. Eftersom vedtagelsen af en afviklingsforanstaltning
indebeerer en skensmargen, har lovgiver forbeholdt denne kompetence en institution og ikke
Afviklingsinstansen.

Det fremgar navnlig af 24. og 26. betragtning til forordning nr. 806/2014:

»(24) Eftersom det kun er EU-institutionerne, der mé fastleegge Unionens afviklingspolitik, og
der fortsat er en skensbefgjelse 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 gennemforelsesbefojelser i
overensstemmelse med artikel 291 [...] TEUF. Vurderingen af de skonsmzessige 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 bor siledes 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 seendringer af det
belgb, der skal anvendes fra Afviklingsfonden i forbindelse med en konkret
afviklingsforanstaltning. [...]

(26) [...] Hvis den mener, at alle kriterier for udlesning af afvikling er opfyldt, ber
Afviklingsinstansen vedtage afviklingsordningen. Proceduren for vedtagelse af
afviklingsordningen, som omfatter bdde Kommissionen og Radet, styrker
Afviklingsinstansens nedvendige operationelle uatheengighed, samtidig med at princippet
om delegation af befgjelser til agenturer som fortolket af Den Europeeiske Unions Domstol
[...] respekteres. Derfor fastseetter 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
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Afviklingsinstansens afviklingsordning, ber udelukkende veere begrzenset til almene hensyn
og til veesentlige seendringer fra Kommissionens side af det belgb, som Afviklingsinstansen
foreslar at anvende fra Afviklingsfonden. [...] I sin egenskab af observater 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 godkender eller gor indsigelse mod afviklingsordningen hvad angar de
skonsmeessige aspekter, og at afviklingsordningen kun treeder i kraft, hvis hverken Radet eller
Kommissionen ger indsigelse inden for 24 timer efter Afviklingsinstansens fremsendelse af
ordningen.

I medfor af artikel 18, stk. 7, i forordning nr. 806/2014 far afviklingsordningen saledes forst
retsvirkninger, nar en EU-institution, dvs. enten Kommissionen eller Radet, har godkendt
ordningen hvad angar de skonsmeessige aspekter. EU-lovgiver har saledes overdraget det
juridiske og politiske ansvar for fastleeggelse af Unionens politik med hensyn til afvikling til en
institution, hvormed der undgas en »egentlig ansvarsforskydning« i den forstand, hvori udtrykket
er anvendt i dom af 13. juni 1958, Meroni mod Den Hgje Myndighed (9/56, EU:C:1958:7).

Kommissionen skal saledes effektivt evaluere de skonsmeessige aspekter af afviklingsordningen,
for den kan treede i kraft. Sker dette ikke, har Kommissionen, saledes som sagsogerne har gjort
geeldende, ulovligt uddelegeret sin skeonsbefgjelse til Afviklingsinstansen i strid med de
principper for delegering af befgjelser, der folger af dom af 13. juni 1958, Meroni mod Den Hgje
Myndighed (9/56, EU:C:1958:7).

Safremt afviklingsordningen, som sagsegerne har heevdet, var tradt i kraft efter Kommissionens
godkendelse, der ikke var baseret pa en vurdering, men pa en simpel validering, ville det bevirke,
at Afviklingsinstansen alene havde vurderet de skonsmeessige aspekter, der indebar et valg af
gkonomisk politik, og dermed behovet for at gennemfore ordningen, hvilket ikke ville veere 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).

I denne henseende har Kommissionen i fjerde betragtning til den anfeegtede afgerelse anfort, at
den var enig i afviklingsordningen, navnlig med den begrundelse, at Afviklingsinstansen havde
fremsat begrundelser for, hvorfor en afviklingsforanstaltning var nedvendig i almenhedens
interesse.

Kommissionen godkendte saledes Afviklingsinstansens afgerelse om at underleegge Banco
Popular en  afviklingsforanstaltning, idet den navnlig fandt, at valget af
virksomhedssalgsveerktgjet var nedvendigt og forholdsmeessigt med hensyn til at nd malene om
at sikre videreforelse af kritiske funktioner og om at undga veesentlige negative indvirkninger pa
den finansielle stabilitet.
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Sagsogerne har med deres argumenter heevdet, at Kommissionen, henset til afviklingen af
proceduren, blot havde godkendt afviklingsordningen uden at undersgge den, hvorved den
ulovligt uddelegerede sin skonsbefgjelse til Afviklingsinstansen.

For det forste har sagsogerne gjort geeldende, at afviklingsordningen blev fremsendt til
Kommissionen den 7. juni 2017, kl. 5.13 og tradte i kraft samme dag kl. 6.30. Efter deres
opfattelse er det umuligt, at Kommissionen inden for en sa kort frist, havde opfyldt sin
forpligtelse til at foretage en passende evaluering af de skensmeessige aspekter af
afviklingsordningen.

For det andet har sagsegerne anfort, at det fremgar af referatet af Kommissionens mode den
7. juni 2017, at afviklingsordningen var blevet godkendt efter en skriftlig hasteprocedure. Ifolge
sagsogerne skulle Generaldirektoratet for Finansiel Stabilitet, Finansielle Tjenesteydelser og
Kapitalmarkedsunionen undersoge, om Afviklingsinstansen var naet frem til korrekte
konklusioner angdende de skensmeessige aspekter af afviklingsordningen, og derefter anbefale
Kommissionen at godkende afviklingsordningen. Denne anbefaling burde have veeret sendt til
kommisseerernes kabinetter, til generaldirektoraterne og til den juridiske tjeneste med
fastsaettelse af en frist, inden for hvilken der skulle gores indsigelse, og, safremt der ikke blev gjort
indsigelser, skulle afgorelsen betragtes som vedtaget i overensstemmelse med artikel 12 i
Kommissionens forretningsorden. De er af den opfattelse, at det var umuligt for Kommissionen
at foretage en passende undersogelse af de skonsmaessige aspekter af afviklingsordningen pa de 77
minutter, som proceduren varede. I henhold til artikel 18, stk. 7, i forordning nr. 806/2014 havde
den en frist pa 24 timer.

Det ma konstateres, at sagsegerne ikke har bestridt, at afviklingsordningen skulle vedtages hurtigt.

Det fremgar af artikel 30 i forordning nr. 806/2014, dels at Afviklingsinstansen underretter
Kommissionen om enhver foranstaltning, den treeffer for at forberede en afvikling, dels at
Afviklingsinstansen og bla. Kommissionen arbejder tet sammen, navnlig under
afviklingsplanleegningen, i forbindelse med tidlig indgriben og under afviklingen, og at de
forsyner hinanden med alle oplysninger, der er nedvendige for, at de kan udfere deres opgaver.

Desuden bestemmes det i artikel 43, stk. 3, i forordning nr. 806/2014, at Kommissionen udpeger
en repreesentant med ret til at deltage i Afviklingsinstansens eksekutivmeder og plenarmgder
som permanent observater, og at dens repreaesentant har ret til at deltage i droftelser og fa indsigt
i alle dokumenter.

Som Afviklingsinstansen og Kommissionen har anfert, har Kommissionens repreesentant deltaget
i de forskellige faser forud for vedtagelsen af afviklingsordningen fra maj 2017 i overensstemmelse
med dennes forpligtelser i medfer af forordning nr. 806/2014.

Kommissionen har i denne henseende i svarskriftet redegjort detaljeret for de forskellige faser af
dens deltagelse i forberedelserne til vedtagelsen af afviklingsordningen. Den har bl.a. anfort flere
moder med Afviklingsinstansen fra den 22. maj 2017 og daglige meder fra den 30. maj 2017,
modtagelse den 6. og 7. juni 2017 af udkast til forslag til en afviklingsordning, som
Afviklingsinstansen havde fremsendt, og dens forskellige tjenestegrenes arbejde fra den
6. juni 2017, kl. 17.30 til den 7. juni, kl. 5.13.

20 ECLL:EU:T:2022:314



134

135

136

137

138

139

140

141

Dowm arF 1.6.2022 — sag T-570/17
Avgesris (UK) 06 ANCHORAGE CAPITAL GROUP MOD KOMMISSIONEN

Kommissionen har ligeledes oplyst, at den i sin egenskab af permanent observater havde haft
adgang til alle de dokumenter, der var relevante for udarbejdelsen af afviklingsordningen, bl.a.
dokumenter vedrogrende Banco Populars finansielle situation, og at dens eksperter havde deltaget
i udarbejdelsen af afviklingsordningen sammen med Afviklingsinstansen, idet de iseer havde
udarbejdet en model for afviklingsordningen. Den har tilfgjet, at dens eksperter allerede fra den
6. juni 2017 var til stede i Afviklingsinstansens lokaler med henblik pa at bista denne med
udarbejdelsen af afviklingsordningen.

I denne henseende har Kommissionen som led i en foranstaltning med henblik pa sagens
tilretteleeggelse for det forste fremlagt en liste over referater af Afviklingsinstansens
eksekutivmoder, hvori den deltog fra den 22. maj 2017. Denne liste dokumenterer
Kommissionens deltagelse i tre moder henholdsvis den 24. maj, den 2. juni og 6.-7. juni 2017. For
det andet har Kommissionen fremlagt en liste over uformelle interne meder mellem dens
tjienestegrene angdende forberedelsen af afviklingsordningen den 22., 24. og 29. maj samt den 2.
og den 6. juni 2017. For det tredje har Kommissionen fremlagt adskillige e-mails, som er blevet
udvekslet mellem dens tjenestegrene og Afviklingsinstansen, dateret henholdsvis den 1., 3., 6.
og 7. juni 2017 om fremsendelse af afviklingsmodeller i forbindelse med
virksomhedssalgsscenariet og wudkast til forslag til afviklingsordningen. Disse e-mails
dokumenterer bl.a. Kommissionens modtagelse af udkast til forslag til afviklingsordningen den
6. juni 2017, kl. 18.59 og den 7. juni 2017, kl. 00.33.

Det fremgar heraf, at Kommissionens tjenestegrene har deltaget i flere meder med
Afviklingsinstansen, og at den var bekendt med og havde deltaget i udarbejdelsen af udkast til
forslag til afviklingsordningen for den 7. juni 2017, kl. 5.13.

Sagsegerne har i retsmodet erkendt, at Kommissionen havde deltaget i de forberedende faser
forud for vedtagelsen af afviklingsordningen. De har imidlertid heevdet, at Kommissionen ikke
havde fort bevis for, at dreftelserne havde vedrert den endelige udgave af afviklingsordningen.

Eftersom Kommissionen havde deltaget i de forberedende faser af vedtagelsen af
afviklingsordningen, havde den imidlertid allerede kendskab til de vanskeligheder, som Banco
Popular befandt sig i, de foranstaltninger, som Afviklingsmyndigheden patenkte at gennemfore
med henblik pa at athjeelpe disse, og det vigtigste indhold af afviklingsordningen. Sagsegerne kan
saledes ikke heevde, at Kommissionen ikke allerede havde haft tid til at foretage en evaluering af
afviklingsordningen. Den omstendighed, at dreftelserne under de forberedende faser ikke
vedrorte den endelige udformning af afviklingsordningen, er i denne henseende uden betydning.

Det fremgér heraf, at dette anbringende er baseret pa en fejlagtig hypotese fremsat af sagsogerne,
hvorefter Kommissionens deltagelse i de forberedende faser af vedtagelsen af afviklingsordningen
var begrenset til tidsrummet mellem Afviklingsinstansens fremsendelse af afviklingsordningen
den 7. juni 2017, kl. 5.13 og Kommissionens godkendelse af den.

Sagsogernes argument om, at Kommissionen blot havde godkendt afviklingsordningen uden at
foretage en passende evaluering af de skensmeessige aspekter af denne ordning i strid med
principperne om delegation af befgjelser, bor dermed forkastes, eftersom det er baseret pa en
fejlagtig hypotese.

Sagsegernes gvrige argumenter endrer ikke ved denne konklusion.
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Hvad angar sagsegernes argument om, at de neermere detaljer i afviklingsordningen var forskellige
fra dem, der var fastsat i den afviklingsplan, der blev vedtaget i medfer af artikel 8 i forordning
nr. 806/2014 og godkendt i december 2016, skal det blot konstateres, at det er uvirksomt. Den
afviklingsordning, som Afviklingsinstansen vedtog, og som Kommissionen godkendte, var
saledes ikke baseret pa denne plan, som det fremgar af 44.-46. betragtning til afviklingsordningen.

Hvad angar sagsegernes argument om, at artikel 18, stk. 7, i forordning nr. 806/2014 indremmer
Kommissionen en frist pa 24 timer til at godkende afviklingsordningen, skal blot anferes, at der er
tale om en maksimal frist. Som Kommissionen har papeget, er en frist pa 24 timer det leengste
tidsrum, som den har, nér en ordning fremsendes i weekenden. Nar et kreditinstitut, som i dette
tilfeelde bliver ngdlidende pa en hverdag, skal en afviklingsforanstaltning vedtages om natten for at
sikre, at instituttets kritiske funktioner kan viderefores. Afviklingsordningen skulle saledes
hastevedtages for kl. 7 den 7. juni 2017, hvor markederne dbnede.

Det forste anbringende skal folgelig forkastes som ugrundet.

Det andet anbringende om en tilsidescettelse af begrundelsespligten

Sagsegerne har gjort geeldende, at begrundelsen for den anfegtede afgorelse, der fremgar af fjerde
betragtning, er utilstreekkelig For det forste har de heevdet, at fjerde betragtning til den anfaegtede
afgorelse generelt henviser til de grunde, som Afviklingsinstansen har fremfort, uden angivelse af
en serlig begrundelse eller szerlige bestemmelser i afviklingsordningen. For det andet siger
begrundelserne om almenhedens interesse ikke noget om den evaluering, som Kommissionen har
foretaget, idet afviklingsordningen ganske enkelt godkendes. For det tredje indeholder den
anfeegtede afgorelse ingen begrundelse for de skansmeessige aspekter af afviklingsordningen, som
Kommissionen var forpligtet til at evaluere. Kommissionen erklerede blot, at den godkendte
afviklingsordningen uden at fremkomme med nogen yderligere forklaring eller begrundelse.

Det fremgar af Domstolens faste praksis, at den begrundelse, som kreeves i henhold til artikel 296
TEUF, i praksis skal tilpasses karakteren af den pageeldende 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 séledes 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 sammenheeng, hvori den indgar, samt under hensyn til alle de retsregler, som
gelder 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 skal kravene til en beslutnings begrundelse afpasses efter de faktiske muligheder og de
tekniske eller tidsmeessige betingelser, hvorunder beslutningen 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 neevnte retspraksis, og af 27.1.2021, KPN mod Kommissionen, T-691/18,
ikke trykt i Sml., EU:T:2021:43, preemis 162).
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Det skal anfores, at fjerde betragtning til den anfeegtede afgorelse har folgende ordlyd:

»Kommissionen er enig i afviklingsordningen. Den er bl.a. enig i afviklingsinstansens begrundelser
for, hvorfor afviklingen er nedvendig i almenhedens interesse, jf. artikel 5 forordning
nr. 806/2014.«

Desuden har Kommissionen dels i anden betragtning til den anfeegtede afgorelse henvist til den
omsteendighed, at Afviklingsinstansen i afviklingsordningen havde anfort, at samtlige betingelser
for afvikling, der er fastsat i artikel 18, stk. 1, forste afsnit, i forordning (EU) nr. 806/2014, var
opfyldt med hensyn til Banco Popular, og at den havde vurderet, at en afviklingsforanstaltning
var ngdvendig i almenhedens interesse. Dels har Kommissionen i tredje betragtning til den
anfegtede afgorelse anfort, at afviklingsordningen i overensstemmelse med artikel 18, stk. 6, i
forordning nr. 806/2014 bragte Banco Popular under afvikling og fastslog, at
virksomhedssalgsveerktgjet skulle anvendes, og at den ogsa indeholdt en begrundelse for, hvorfor
alle disse elementer var tilstreekkelige.

Det fremgar heraf, at Kommissionen i den anfegtede afgorelse udtrykkeligt har henvist til
grundene til, at Afviklingsinstansen havde anset betingelserne for vedtagelse af
afviklingsordningen for at veere opfyldt, og til, at virksomhedssalgsveerktojet skulle anvendes.
Godkendelsen af afviklingsordningen i fjerde betragtning til den anfegtede afgorelse skal saledes
sammenholdes med de ovrige betragtninger og vedregrer alle disse begrundelser. I denne
betragtning har Kommissionen udtrykkeligt anfert, at den var enig i begrundelserne i
afviklingsordningen for, hvorfor en afviklingsforanstaltning over for Banco Popular var
nodvendig, navnlig med hensyn til kriteriet om almenhedens interesse. I modsaetning til, hvad
sagsegerne har heevdet, har Kommissionen saledes i den anfeegtede afgerelse udtrykkeligt henvist
til de skensmeessige aspekter ved afviklingsordningen, navnlig overholdelsen af kriteriet om
almenhedens interesse.

Afviklingsordningen og begrundelsen herfor ma siledes anses for at indga i den sammenheeng, i
hvilken den anfegtede afgorelse blev vedtaget.

Som Kommissionen har papeget, har sagsegerne imidlertid ikke heevdet, at afviklingsordningen
ikke er tilstreekkeligt begrundet.

Desuden skal det fremheves, at Kommissionen i medfer af artikel 18, stk. 7, i forordning
nr. 806/2014 enten skal »godkende« afviklingsordningen eller gore indsigelse mod ordningen for
sa vidt angar de skonsmaessige aspekter.

Det fremgar heraf, at nar Kommissionen som i den foreliggende sag godkender
afviklingsordningen, kan begrundelsen for dens afgerelse begreense sig til en oplysning om, at
den er enig i begrundelserne i denne. Enhver yderligere begrundelse for dens godkendelse kan
kun bestd i en gentagelse af de forhold, der allerede er indeholdt i afviklingsordningen. I henhold
til artikel 18, stk. 7, skal Kommissionen imidlertid ikke gentage Afviklingsinstansens analyse i sin
afgorelse, men blot godkende den.

I henhold til preemis 147 ovenfor skal der desuden tages hensyn til den meget korte frist, som

Kommissionen i medfer af artikel 18, stk. 7, i forordning nr. 806/2014 havde til at vedtage sin
afgorelse fra Afviklingsinstansens fremsendelse af afviklingsordningen.
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Det folger heraf, at en begrundelse, hvormed Kommissionen oplyser, at den er enig i indholdet af
afviklingsordningen og i de af Afviklingsinstansen fremforte begrundelser for vedtagelsen af den,
ma betragtes som tilstreekkelig til at begrunde dens godkendelse.

Heraf folger, at det andet anbringende ma forkastes som ugrundet.

Det tredje anbringende om tilsidescettelse af principperne om tavshedspligt og god
JSorvaltningsskik

Sagsegerne har gjort en tilsideseaettelse af principperne om fortrolighed og tavshedspligt fastsat i
artikel 339 TEUF samt retten til god forvaltningsskik, der er sikret ved artikel 41 i Den
Europeeiske Unions charter om grundleeggende rettigheder (herefter »chartret«), geeldende.

Ifolge sagsegerne udger det interview, som Afviklingsinstansens formand den 23. maj 2017 gav til
Bloomberg Television, og Reuters’ artikel af 31. maj 2017, omhandlet i preemis 42 ovenfor, en
tilsideseettelse af Afviklingsinstansens eller Kommissionens fortrolighedspligt og tavshedspligt.
De har heevdet, at afsloringerne den 23. og 31. maj 2017 gav anledning til en alvorlig
likviditetskrise i Banco Popular og dermed forte til dens afvikling. Sagsegerne har fremfort et
kontrafaktisk scenarie, i henhold til hvilket afviklingsordningen ikke ville veere blevet vedtaget
eller ville have haft et andet indhold, hvis disse afslgringer ikke var blevet offentliggjort og havde
fremkaldt likviditetskrisen.

Kommissionen har heevdet, at det er tilstreekkeligt, for at en afviklingsordning kan vedtages og
godkendes, at betingelserne for afvikling er opfyldt, og at grundene til, at denne situation er
opstaet, ikke bergrer den anfegtede afgorelses gyldighed. Afviklingsinstansen har ogsa gjort
geldende, at de heendelser, som sagsegerne har gjort geldende, ikke kan bergre lovligheden af
den anfeegtede afgorelse, for sa vidt som arsagen til, at Banco Popular var nedlidende, ikke er
relevant.

Det skal anfores, at selv hvis det antages, at sagsegerne har godtgjort, at Afviklingsinstansen eller
Kommissionen havde afsloret fortrolige oplysninger til pressen, kan en uregelmeessighed af denne
art ifolge fast retspraksis fore til annullation af den omhandlede afgorelse, hvis det bevises, at den
naevnte afgorelse ville have faet 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 neevnte retspraksis, af 5.4.2006, Degussa mod Kommissionen, T-279/02, EU:T:2006:103,
preemis 416 og den deri neevnte retspraksis og af 3.3.2011, Siemens mod Kommissionen,
T-110/07, EU:T:2011:68, preemis 402 og den deri neevnte retspraksis).

I denne henseende er en afviklingsordning, som Kommissionen og Afviklingsinstansen har
heevdet, gyldigt vedtaget, nar betingelserne i forordning nr. 806/2014 er opfyldt, uanset grundene
til, at den berorte enhed er nedlidende eller forventeligt nedlidende.

Sagsegerne har imidlertid ikke bestridt, at betingelserne i artikel 18 i forordning nr. 806/2014 var
opfyldt pa tidspunktet for vedtagelse af afviklingsordningen.

Afviklingsinstansen, der skennede, at betingelserne i artikel 18, stk. 1, i forordning nr. 806/2014

var opfyldt, vedtog saledes afviklingsordningen, og Kommissionen, der var af den opfattelse, at
afviklingsordningen var i overensstemmelse med bestemmelserne i forordning nr. 806/2014,
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godkendte den. De omstendigheder, der forte til, at Banco Popular opfyldte betingelserne for
vedtagelse af afviklingsordningen, navnlig betingelsen om, at den var nedlidende eller forventeligt
nodlidende, er ikke relevante.

En angivelig arsagsforbindelse, som sagsegerne har gjort geeldende, mellem afslgringerne den 23.
og 31. maj 2017 og Banco Populars likviditetskrise, er uden betydning og kan ikke fore til
annullation af den anfeegtede afgorelse.

Det fremgar heraf, at ogsad det argument, som sagsegerne har fremfert i retsmodet om, at
Kommissionen tilsidesatte princippet om god forvaltningsskik ved at vedtage
afviklingsordningen, selv om afviklingen af Banco Popular skyldtes Afviklingsinstansens
tilsideseettelse af sin fortrolighedspligt og sin tavshedspligt, er uvirksomt.

Sagsogerne kan i gvrigt ikke med rette heevde, at afsloringerne den 23. og 31. maj 2017 fremkaldte
den alvorlige likviditetskrise i Banco Popular, og at det ikke havde veeret nedvendigt at afvikle
Banco Popular, eller at afviklingen ville veere sket pa en anden made, sifremt disse ulovlige
afsloringer og dermed likviditetskrisen i starten af juni 2017 ikke havde fundet sted.

Disse argumenter er baseret pa en delvis og fejlagtig fremleeggelse af de faktiske omstendigheder,
der 14 til grund for Banco Populars likviditetskrise og grundene til, at den var nedlidende eller
forventeligt nedlidende.

Det skal saledes papeges, at ECB i sin evaluering af, om Banco Popular var nedlidende eller
forventeligt nedlidende, der er neevnt i preemis 53-61, havde anfort forskellige heendelser, der 1a
til grund for forringelsen af Banco Populars likviditet.

I 24. betragtning til afviklingsordningen havde Afviklingsinstansen anfert andre omsteendigheder,
der havde fort til en hurtig forringelse af Banco Populars likviditet, nemlig:

— I februar 2017 annoncerede Banco Popular et behov for ekstraordineere foranstaltninger til et
belgb pa 5,7 mia. EUR, hvilket forte til et samlet tab pa 3,485 mia. EUR, og udneevnte en ny
administrerende direktor.

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

— Den 3. april 2017 offentliggjorde Banco Popular en ad hoc-erkleering, hvori den oplyste om
resultatet af interne revisioner, der potentielt kunne have en veesentlig indvirkning pa dens
arsregnskab, og den bekreeftede, at generaldirekteren ville blive udskiftet mindre end et ar
efter sin tiltreeden.

— Den 7. april 2017 nedjusterede Standard & Poor’s Banco Populars kreditrating og den 21. april
fulgte Moody’s efter.

— Den 12. maj 2017 overtradte Banco Popular likviditetsdeekningskravet pa 80%, og den var
efterfolgende ikke i stand til igen at overholde den lovbefalede greense.

— Den vedvarende og negative mediedeekning af Banco Populars finansielle resultater og af den

formodede forestdende risiko for konkurs eller likviditetsmangel forarsagede et eget antal
haevninger af indskud.
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— Den 6. juni 2017 nedjusterede DBRS og Moody’s Banco Populars kreditrating.

Afviklingsinstansen anforte, at samtlige disse forhold forirsagede et stort antal heevninger af
indskud.

Det fremgar af disse forhold, at Banco Populars situation allerede var blevet forringet lang tid for
den 23. maj 2017, og at Banco Populars likviditetskrise var forarsaget af en lang reekke faktorer, der
bundede i bankens darlige resultater, der blev annonceret i februar og april 2017. Navnlig havde
Banco Popular ikke levet op til likviditetsdeekningskravet siden 12. maj 2017.

Det skal anfares, at sagsogerne ikke kan se bort fra alle de objektive forhold, der gav anledning til
Banco Populars likviditetsproblemer, seerlig fra april 2017. De kan ikke med rette heevde, at
udtalelsen af 23. maj 2017 og artiklen af 31. maj 2017, selv om der var tale om en overtreedelse af
fortrolighedsprincippet fra Afviklingsinstansens eller Kommissionens side, 1a til grund for Banco
Populars likviditetskrise, og at afviklingen ikke ville have veeret ngdvendig, hvis disse udtalelser
ikke var blevet fremsat.

Det fremgar heraf, at det kontrafaktiske scenario, som sagsegerne har fremfort, og indholdet af
den sagkyndige erkleering, der er vedlagt steevningen, der har til formal at fastsla, at det ikke
havde veeret nodvendigt at afvikle Banco Popular, eller at afviklingen ville have veeret anderledes,
safremt der ikke var sket en ulovlig afslering og et leek, og at der dermed heller ikke ville have veeret
en likviditetskrise i starten af juni 2017, er baseret pa en fejlagtig forudseetning.

For s& vidt som de losninger, der er foresldet i den sagkyndige erklering, der er vedlagt
steevningen, er baseret pa den rent teoretiske hypotese, at Banco Popular ikke ville have stiet
over for en likviditetskrise, og overvejer en hypotese, ifolge hvilken Banco Popular ville have stiet
over for en mangel pa kapital, ma det fastslas, at dette kontrafaktiske scenarie ikke er relevant.

Det fremgar ogsa heraf, at de nye beviser, som sagsegerne fremsendte til Rettens Justitskontor den
31. oktober 2019 i henhold til procesreglementets artikel 85, stk. 3, der bestar af en skrivelse fra
Pacific Investment Management Company LLC (PIMCO) af 30. maj 2017, sendt til Deutsche
Bank, angaende eksistensen af en alternativ lgsning til afvikling inden for rammerne af dette
kontrafaktiske scenarie, ikke er relevante for en lgsning af tvisten.

Under alle omstendigheder har sagsegerne ikke godtgjort, at Kommissionen har tilsidesat sin
forpligtelse til fortrolighed eller sin tavshedspligt.

Med et forste klagepunkt har sagsegerne gjort geeldende, at EU-lovgiver har tillagt
Afviklingsinstansen omfattende befogjelser til afvikling af banker, og at det simple faktum, at den
oplyser, at den er i feerd med at undersege, om den skal anvende sine befgjelser over for en
bestemt enhed, udger en vigtig begivenhed for markedet, der foranlediger investorerne,
kreditorerne og indskyderne til at treeffe foranstaltninger til at undga tab. Afviklingsinstansens
strenge overholdelse af princippet om tavshedspligt er derfor afgerende, og Afviklingsinstansen
og dens tjenestemeend tilleegges med artikel 88, stk. 1, i forordning nr. 806/2014 tavshedspligt.

I denne henseende har de heevdet, at Afviklingsinstansens formands interview den 23. maj 2017 i

Bloomberg Television, hvoraf det fremgik, at Afviklingsinstansen »ferte tilsyn med« Banco
Popular, udgjorde en oplysning om, at Afviklingsinstansen var i feerd med at undersege banken i
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den forstand, hvori udtrykket er anvendt i 116. betragtning til forordning nr. 806/2014, og kan
tilskrives  Afviklingsinstansen. Folgelig udger denne wudtalelse en overtraedelse af
Afviklingsinstansens tavshedspligt og princippet om god forvaltningsskik.

Det skal anfores, at sagsegerne med dette klagepunkt har gjort en overtreedelse af tavshedspligten
og af fortrolighedskravet geldende, som Afviklingsinstansen og ikke Kommissionen skulle have
begaet. Afviklingsinstansen er imidlertid ikke part i den foreliggende tvist, og derfor ber dette
klagepunkt forkastes som uvirksomt.

I denne henseende har sagsegerne ved skrivelse indgivet til Retten den 4. juni 2021 fremlagt
beviser vedrerende dels en kendelse afsagt af Juzgado Central de Instruccion n° 4 de ’Audiencia
Nacional (central forunderspgelsesdommer nr. 4 ved domstol i visse straffe-, forvaltnings- og
arbejdsretlige sager, Spanien) af 19. maj 2021, der bestemmer, at formanden for
Afviklingsinstansen skal hores om sine udtalelser i interviewet med Bloomberg Television, dels
en artikel pa elconfidencial.com af 27. maj 2021, hvoraf det fremgik, at formanden for FROB i
forbindelse med samme sag ved Audiencia Nacional (domstol i visse straffe-, forvaltnings- og
arbejdsretlige sager), havde klaget over de samme udtalelser fremsat af formanden for
Afviklingsinstansen.

Det er tilstreekkeligt at anfore, at disse dokumenter vedrerer Afviklingsinstansen og ikke
Kommissionen og ikke er relevante for lesningen af den foreliggende tvist.

Med et andet klagepunkt har sagsegerne gjort geeldende, at en artikel fra Reuters den 31. maj 2017,
hvori en »EU-tjenestemand« citeres for at have udtalt, at Afviklingsinstansen fulgte Banco Popular
»med henblik pa et eventuelt indgreb«, udger en overtreedelse af Afviklingsinstansens
tavshedspligt eller den tavshedspligt, som tjenestemeend i andre institutioner som f.eks.
Kommissionen har, og en tilsideszaettelse af retten til god forvaltningsskik.

I denne henseende skal de argumenter, som sagsegerne har fremfort, og som havde til formal at
tilskrive Afviklingsinstansen de udtalelser, der er fremsat af en anonym EU-tjenestemand, og som
er gengivet i denne artikel, og at godtgere, at denne har handlet i strid med artikel 88 i forordning
nr. 806/2014, forkastes som uvirksomme af samme grunde som dem, der fremgar af preemis 180.

Artikel 339 TEUF bestemmer:

»Medlemmer af Unionens institutioner, medlemmer af udvalgene samt Unionens tjenestemaend og
ovrige ansatte har — selv efter at deres hverv er ophert — forpligtelse til ikke at give oplysninger om
forhold, som ifelge deres natur er tjenestehemmeligheder, og navnlig oplysninger om virksomheder
og om deres forretningsforbindelser eller omkostningsforhold.«

Det fremgar af retspraksis, at selv om denne bestemmelse seerligt omhandler oplysninger fra
virksomheder, viser adverbiet »navnlig«, at det drejer sig om et almindeligt princip, der ogsa
finder anvendelse pa andre fortrolige oplysninger (jf. analogt dom af 3.3.2011, Siemens mod
Kommissionen, T-110/07, EU:T:2011:68, preemis 400 og den deri neevnte retspraksis).

Desuden fremgar folgende af 116. betragtning i forordning nr. 806/2014:
»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
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afviklingsafgerelsen offentliggores. 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 afgerelse, 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 bergrt
af foranstaltningen. Imidlertid kan den oplysning, at Afviklingsinstansen og nationale
afviklingsmyndigheder er i feerd med indtryk veere tilstreekkelig 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 sddanne oplysninger vedrerende
eksempelvis det nermere indhold af afviklingsplaner og resultatet af eventuelle vurderinger
foretaget i den forbindelse.«

Det bor ses pa indholdet af den artikel, som Reuters offentliggjorde den 31. maj 2017 med
overskriften »EU warned of wind-down risk for Spain’s Banco Popular« (EU er blevet advaret om
risikoen for afvikling af Banco Popular i Spanien). Det fremgar af denne artikel, at et af de forende
banktilsyn i Europa ifolge en anonym EU-tjenestemand, havde advaret EU-tjenestemaendene om,
at der var risiko for afvikling af Banco Popular, hvis banken ikke kunne finde en keber, og at
formanden for Afviklingsinstansen for nylig havde udsendt en »tidlig varsling«. Ifelge denne
artikel havde denne tjenestemand ogsa oplyst, at formanden for Afviklingsinstansen havde udtalt,
at Afviklingsinstansen fulgte proceduren (Banco Popular) med seerlig opmeerksomhed med
henblik pa en mulig intervention, og han tilfgjede, at tilbuddet om en bankfusion kunne falde til
jorden.

Det fremgik ogsa af Reuters artikel, at de almindelige forberedelser ifolge en anden, ligeledes
anonym kilde, var godt undervejs, selv om der endnu ikke var blevet truffet nogen konkrete
foranstaltninger. Ifolge denne artikel havde en talsmand for Banco Popular udtalt, at banken
arbejdede pa flere planer, herunder en fusion, en kapitalforhgjelse og salg af aktiver.

Det skal ligeledes papeges, at der i artiklen henvises til Afviklingsinstansens pressemeddelelse af
samme dato, i hvilken Afviklingsinstansen havde oplyst, at den ikke ville kommentere en banks
specifikke vanskeligheder, at den ikke kunne bekrefte fortolkningerne af de angivelige citater
fremsat af dens formand, og at den aldrig udstedte alarmer vedrerende banker.

Det skal neevnes, at sagsogerne ikke har fremfort nogen argumenter, der kunne godtgere, at denne
artikel var baseret pa Kommissionens overtraedelse af dens tavshedspligt.

I forste reekke vedrerte EU-tjenestemandens udtalelser, der er gengivet i denne artikel, ikke
fortrolige oplysninger, som kun Kommissionens medlemmer havde kendskab til.

Hvad angér for det forste denne tjenestemands udtalelser om, at han var blevet informeret om, at
Banco Popular kunne blive afviklet, hvis den ikke kunne finde en kgber, kan det blot konstateres,
at denne oplysning allerede var offentligt tilgeengelig.

Som det fremgar af preemis 40-42 ovenfor, var det allerede blevet neevnt i flere artikler i labet af
maj maned, at Banco Popular var i vanskeligheder og havde indledt en privat salgsprocedure.

Det fremgar bl.a. af en artikel af 11. maj 2017 offentliggjort pa webstedet elconfidencial.com, at den

administrerende direktor for Banco Popular havde beordret et hastesalg af banken pa grund af
risikoen for konkurs. Henvisningen i artiklen af 31. maj 2017 til den omstendighed, at »et af de
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forende banktilsyn i Europa« havde advaret EU-tjenestemeendene, ser ud til at svare til
oplysningen i denne artikel, hvorefter formanden for Banco Popular pa grund af den alvorlige
risiko for fallit, navnlig pa grund af den fortsatte haevning af indskud, var blevet tvunget til at
gennemfore salgsproceduren med henblik pa at opfylde ECB’s krav. Det fremgik endvidere af en
artikel af 15. maj 2017 offentliggjort pa webstedet, at Banco Populars administrerende direktor
havde iveerksat salgsplanen efter ECB’s tilsyn.

For det andet havde EU-tjenestemanden angivelig neevnt en »tidlig varsling«, som formanden for
Afviklingsinstansen skulle have udsendt. Det skal blot anferes, at Afviklingsinstansen ikke har en
sadan kompetence, hvilket denne i gvrigt fremhzevede i sit pressekommuniké af 31. maj 2017.

Hvad for det tredje angdr denne tjenestemands udtalelse om, at »formanden for
Afviklingsinstansen havde udtalt, at Afviklingsinstansen fulgte proceduren (Banco Popular) med
seerlig opmeerksomhed med henblik pa en mulig intervention« skal det blot fastslas, at den
gengiver de offentlige udtalelser fremsat formanden for Afviklingsinstansen under hendes
interview med Bloomberg Television den 23. maj 2017, nemlig at der blev fort »tilsyn« med Banco
Popular. Afviklingsinstansen dementerede desuden fortolkningen af disse udtalelser i sit
pressekommuniké.

Den omstendighed, at formanden for Afviklingsinstansen angiveligt citeres i denne artikel, er
desuden ikke tilstraekkeligt til at godtgere udtalelsernes segthed, slet ikke eftersom den person,
der skulle have gengivet disse udtalelser, ikke selv er blevet identificeret.

Hvad for det fjerde angar denne tjenestemands udtalelse om, at tilbuddet om fusion af banken
muligvis ikke ville give noget resultat, fremgar det af samme artikel, at Banco Popular selv havde
oplyst, at den var nedt til at udskyde den oprindeligt fastsatte frist for fremsendelse af bud inden
for rammerne af den private salgsprocedure, der var fastsat til den 10. juni 2017.

Den omstendighed, at den private salgsprocedure, der blev iveerksat i april 2017, muligvis ikke
ville give noget resultat, kan saledes ikke betragtes som en fortrolig oplysning, men som en simpel
slutning, der folger af omsteendighederne, nemlig at Banco Popular den 31. maj 2017 stadig ikke
havde fundet en keber inden for rammerne af denne procedure, og at datoen for afslutning af
denne procedure var blevet udskudt.

Det fremgar heraf, i modseetning til, hvad sagsegerne har haevdet, at udtalelserne fra den anonyme
EU-tjenestemand, der er gengivet i artiklen, ikke indeholder nogen fortrolige oplysninger om
iveerkseettelsen af en procedure for afvikling af Banco Popular, siledes som omhandlet i 116.
betragtning til forordning nr. 806/2014, som Kommissionens tjenestemend ikke kunne have
kendskab til.

I anden raekke har sagsogerne ikke godtgjort, at den EU-tjenestemand, der er citeret i artiklen,
skulle veere en tjenestemand i Kommissionen.

Mange andre personer end medlemmerne af Afviklingsinstansen eller Kommissionens
tienestemeend kunne veere fremkommet med sadanne udtalelser, navnlig henset til de
muligheder for udveksling af oplysninger, der er fastsat i bl.a. artikel 88, stk. 6, i forordning
nr. 806/2014.
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I denne henseende skal det anfores, at sagsogerne har erkendt, at leekagen af 31. maj 2017 skal
tilskrives Afviklingsinstansen eller tjenestemeend i andre institutioner som f.eks. Kommissionen,
som havde kendskab til oplysninger fra Afviklingsinstansen. Desuden har sagsegerne blot
bekreeftet, at det er »sandsynligt«, at en EU-tjenestemand kan tilskrives udtalelserne i artiklen.
Sagsegerne kan saledes ikke basere sig pa retspraksis, i henhold til hvilken Retten tilskriver en
EU-institution eller et EU-agentur en leekage, hvis det er indlysende, at den kun kunne stamme
fra institutionen eller agenturet.

Sagspgernes argument om, at kun et begreenset antal personer i Afviklingsinstansen og
Kommissionen havde kendskab til, at Banco Popular ville blive afviklet, og at den eneste logiske
konklusion var, at disse oplysninger stammede fra disse institutioner, bor ogsa forkastes. De har i
ovrigt ikke fremlagt nogen beviser for det modsatte.

Antages det, at udtalelserne i denne artikel stammer fra en leekage fra en EU-tjenestemand, og det
kan udledes af denne artikel, at en afvikling af Banco Popular var under overvejelse, fremgar det af
retspraksis, at det ikke kan legges til grund, at Kommissionen var kilden til oplysningerne,
eftersom det ikke er blevet godtgjort, at Kommissionens tjenestegrene var ansvarlige for den
leekage af oplysninger, som de artikler i pressen, hvortil sagsegerne har henvist, vidner om (jf. i
denne retning dom af 15.3.2006, BASF mod Kommissionen, T-15/02, EU:T:2006:74, preemis 605).

Selv om det er sandsynligt, at Kommissionen kan sta bag leekagen, er den blotte mulighed desuden
ikke tilstreekkelig til, at Kommissionen skal bevise det modsatte, siledes som sagsogerne har
heevdet (jf. i denne retning dom af 5.4.2006, Degussa mod Kommissionen, T-279/02,
EU:T:2006:103, preemis 412).

I den foreliggende sag findes der ingen formodning for, at Kommissionen har staet bag den
angivelige leekage af oplysninger, og det tilkommer ikke Kommissionen at bevise, at den ikke er
det.

Sagspgernes argumenter om, at Kommissionen ikke har undersegt kilden til leekagen af
31. maj 2017 og heller ikke har godtgjort, at den ikke har staet bag leekagen, bor derfor forkastes
som uvirksomme.

Dels kan det nemlig pa ingen made udledes af den omsteendighed, at der ikke er blevet gennemfort
en intern undersogelse, at Kommissionen har tilsidesat sin forpligtelse til fortrolighed. Dels er den
omstendighed, at Kommissionen ikke har gennemfort en intern undersegelse med henblik pa at
fastsla kilden til potentielle leekager af oplysninger efter vedtagelsen af afviklingsafgerelsen, ikke
relevant for bedemmelsen af den anfegtede afgorelses lovlighed.

Sagsogerne har i denne henseende ved skrivelse indleveret til Rettens Justitskontor den
16. oktober 2020 fremlagt nye beviser under henvisning til procesreglementets artikel 85, stk. 3.
Dette bevis vedrerte to interne e-mails i Afviklingsinstansen af 10. og 18. august 2017 om, at en
potentiel leekage af oplysninger 14 til grund for Reuters’ artikel af 31. maj 2017. Sagsegerne har
gjort geeldende, at disse nye beviser bekreefter, at Afviklingsinstansen ikke har forsegt at
gennemfore en korrekt undersogelse af leekagen af 31. maj, men blot i det veesentlige har gentaget
de geeldende fortrolighedsforanstaltninger i Afviklingsinstansen.

For sa vidt som disse nye beviser blot vedrerer Afviklingsinstansen og ikke kan godtgere, at den

angivelige leekage af oplysninger, der 1a til grund for Reuters’ artikel af 31. maj 2017, stammer fra
Kommissionen, skal de anses for ikke at veere relevante for en lgsning af tvisten.
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Det fremgar af det ovenstaende, at sagsegerne ikke har godtgjort, at Kommissionen skulle have
tilsidesat princippet om fortrolighed og tavshedspligten.

Folgelig skal det tredje anbringende forkastes.

Det fjerde anbringende om dbenbart urigtige skon ved anvendelsen af artikel 14, 18, 20-22
og 24 i forordning nr. 806/2014

Sagsegerne har gjort geeldende, at den anden veerdianseettelse, som Deloitte foretog, ikke var
»rimelig, forsigtig og realistiskg, jf. artikel 20, stk. 1, i forordning nr. 806/2014. De er derfor af den
opfattelse, at den anden veerdianseettelse ikke kunne stotte den anfegtede afgorelse, og at
Afviklingsinstansen og Kommissionen foretog et abenbart urigtigt sken, da de skennede, at
afviklingsordningen opfyldte kravene i artikel 14, 18, 20-22 og 24 i forordning nr. 806/2014.

Sagsegerne har i replikken forklaret, at de med dette anbringende har gjort geeldende, at den
anden veerdianseettelse var abenlyst fejlagtig, henset til artikel 20 i forordning nr. 806/2014, idet
den afviklingsordning, der er blevet vedtaget pa grundlag af denne veerdianseettelse, er ulovlig.

Som Kommissionen har anfert, har sagsegerne ikke fremfert nogen specifikke argumenter
vedrorende de abenlyse fejlskon, som den angiveligt skulle have begaet i sin anvendelse af
artikel 14, 18, 21, 22 og 24 i forordning nr. 806/2014-.

Sagspgerne ma siledes med dette anbringende anses for blot at heevde, at den anden
veerdianseettelse ikke var »rimelig, forsigtig og realistisk« som anfert i artikel 20, stk. 1, i
forordning nr. 806/2014, og at Kommissionen dermed foretog et dbenbart urigtigt sken, da den
godkendte afviklingsordningen, eftersom den er baseret pa den anden veerdianseettelse.

I den foreliggende sag skal det papeges, at den veerdianseettelse af Banco Popular, der blev
foretaget forud for vedtagelsen af afviklingsordningen, omfatter to rapporter, der er vedlagt som
bilag til afviklingsordningen.

Den forste veerdianseettelse, der er dateret den 5. juni 2017, blev udarbejdet af Afviklingsinstansen
i henhold til 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.

Den anden veerdianseettelse, der er dateret den 6. juni 2017, blev udarbejdet af Deloitte i dets
egenskab af uatheengig ekspert i henhold til artikel 20, stk. 10, i forordning nr. 806/2014-.

Det fremgar af afviklingsordningen, at den anden veerdianseettelse, der blev udarbejdet i
overensstemmelse med artikel 20, stk. 10, i forordning nr. 806/2014, pa grund af sagens hastende
karakter havde til formal at vurdere veerdien af Banco Populars aktiver og passiver, at tilvejebringe
et skon over 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 gare det muligt for Afviklingsinstansen at forsta, hvad der med henblik pa
virksomhedssalgsveerktojet udgjorde de kommercielle vilkar.
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Deloitte oplyste i den anden veerdianseettelse, at selskabet havde baseret sig pa kravene i artikel 36
i direktiv 2014/59 (der svarer til artikel 20 i forordning nr. 806/2014) og pa kapitel 3 i Den
Europeiske Bankmyndigheds (EBA) endelige udkast til reguleringsmeessige tekniske standarder
(EBA) 2017/05 og 2017/06 af 23. maj 2017 om veerdianseettelse med henblik pa afvikling og om
verdiansaettelse med henblik pd bestemmelse af forskellen i behandling efter den i direktiv
2014/59 omhandlede afvikling.

I henhold til artikel 36, stk. 15, i direktiv 2014/59 kan EBA udarbejde udkast til reguleringsmaessige
tekniske standarder med henblik pa at preecisere de kriterier, pa grundlag af hvilke
veerdianseettelser i forbindelse med en afviklingsprocedure skal foretages.

Kapitel 3 i EBA’s endelige udkast til reguleringsmeessige tekniske standarder, neevnt i preemis 223,
vedrerer udkast til reguleringsmeessige tekniske standarder 2017/05 om veerdianseettelse med
henblik pa afvikling (herefter »reguleringsmeessige tekniske standarder«) og indeholder i
overensstemmelse med artikel 36, stk. 15, i direktiv 2014/59 navnlig et udkast til Kommissionens
delegerede forordning, der supplerer direktiv 2014/59 med reguleringsmaessige tekniske
standarder, der preeciserer kriterierne i forbindelse med metoden til veerdianseettelse af aktiver og
forpligtelser i institutter eller enheder.

Endvidere skal det anfores, at disse reguleringsmeessige tekniske standarder ikke var bindende,
eftersom det i artikel 5, stk. 2, andet afsnit, i forordning nr. 806/2014 bestemmes, at
Afviklingsinstansen, Ridet og Kommissionen er underlagt bindende reguleringsmeessige tekniske
standarder og gennemforelsesstandarder, som er udarbejdet af EBA, nir de er vedtaget af
Kommissionen. Disse reguleringsmeessige tekniske standarder er blevet indarbejdet i
Kommissionens delegerede forordning (EU) 2018/345 af 14. november 2017, der supplerer
direktiv 2014/59 med 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).

Det skal i denne henseende anfores, at Afviklingsinstansen i artikel 6.3 i afviklingsordningen har
anfort, at den med henblik pa at fastsld nedskrivningen og konverteringen af Banco Populars
kapitalinstrumenter havde baseret sig pd den anden veerdianseettelse saledes som suppleret og
stottet af resultaterne af FROB’s salgsprocedure.

For sa vidt som den anden veerdianseettelse indeholder komplicerede tekniske og ekonomiske
vurderinger, matte Afviklingsinstansen indremmes vide skensbefgjelser, da den fastslog, at den
anden veerdianseettelse udgjorde et gyldigt grundlag for vedtagelse af afviklingsforanstaltninger,
ligesom Kommissionen matte indremmes vide skonsbefojelser, da den godkendte
afviklingsordningen.

I medfor af den i preemis 104-109 neevnte retspraksis er den provelse, som Retten foretager,
saledes en afgreenset kontrol, der blot bestar i en kontrol af, at Kommissionen ikke foretog
dbenbart urigtige skon, da den godkendte den afviklingsordning, der var baseret pa den anden
veerdianseaettelse. Det tilkommer sagsogeren at fremleegge tilstreekkelige beviser for, at den anden
veerdianseaettelse er usandsynlig.

Sagsegerne har til stotte for deres argumenter, der har til formal at godtgere, at Kommissionen
har begdet et abenbart urigtigt sken, i det veesentlige gjort tre klagepunkter geeldende, der
tilsigter at godtgere, at den anden veerdianseettelse ikke var »rimelig, forsigtig og realistisk, jf.
artikel 20, stk. 1, i forordning nr. 806/2014. Med det forste klagepunkt havde de anfaegtet den
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anden veerdianseettelses palidelighed og dens forelgbige karakter. Med det andet og det tredje
klagepunkt har de anfeegtet den vurdering, som Deloitte har foretaget, dels med den begrundelse,
at de justeringer af Banco Populars balance, som Deloitte havde foretaget, var fejlagtige, dels med
den begrundelse, at det interval, der var anvendt i den anden veerdianseettelse, ikke var palideligt.

Det forste klagepunkt om den anden veerdianscettelses pdlidelighed og dens forelobige karakter

For det forste har sagsegerne anfort, at Deloitte har oplyst, at den anden veerdianseettelse ikke var
palidelig pa grund af den korte frist for udarbejdelsen af den og manglen pa tilgengelige
oplysninger.

I denne henseende skal det anfores, at Deloitte i folgeskrivelsen til meddelelsen af den anden
veerdianseaettelse til Afviklingsinstansen havde oplyst, at selskabet pa grund af den vanskelige
likviditetssituation, som Banco Popular befandt sig i, var blevet anmodet om at gennemfore sin
veerdianseettelse pa meget kort tid. Det vigtigste arbejde blev udfert pa 12 dage fra den dato, hvor
selskabet fik adgang til dokumentationen, mens et sadant projekt normalt burde tage seks uger.
Deloitte papegede, at de tilgeengelige oplysninger var beheeftet med en reekke mangler, og at de var
usammenheengende. Deloitte oplyste, at veerdiansaettelsen skulle betragtes som hgjst usikker og
midlertidig i overensstemmelse med artikel 36 i direktiv 2014/59, og at en buffer til yderligere tab
var blevet medtaget i veerdianseettelsen i overensstemmelse med artikel 36, stk. 9, i direktiv
2014/59, der svarer til artikel 20, stk. 10, i forordning nr. 806/2014.

Artikel 20, stk. 10, i forordning nr. 806/2014 omhandler udtrykkeligt det tilfeelde, hvor det pa
grund af sagens hastende omstendigheder ikke er muligt at opfylde kravene i artiklens stk. 7
og 9, nemlig bl.a. det tilfeelde, hvor det ikke er muligt at supplere veerdianseettelsen med visse
oplysninger i regnskaber og optegnelser. Desuden anerkendes det i denne bestemmelse, at der
findes en iboende usikkerhed i forbindelse med enhver midlertidig veerdianseettelse, idet det i det
stykkes andet afsnit bestemmes, at den skal omfatte en buffer til yderligere tab.

I overensstemmelse med denne bestemmelse oplyste Deloitte saledes blot, at selskabet pa grund af
den korte tid, der var til radighed til at foretage veerdianseettelsen, matte basere sig pa
ufuldsteendige oplysninger, og det preeciserede, at den veerdianseettelse, som det havde foretaget,
skulle betragtes som en midlertidig veerdianseettelse i henhold til artikel 36, stk. 9, i direktiv
2014/59.

Desuden fremgar det af artikel 20, stk. 13, i forordning nr. 806/2014, at Afviklingsinstansen pa
grund af sagens hastende omstendigheder kunne anvende den anden veerdianseettelse, der var
foretaget i henhold til artikel 20, stk. 10, i forordning nr. 806/2014, som grundlag for vedtagelse af
afviklingsordningen.

Den omstaendighed, at Deloitte havde konstateret, at visse oplysninger pa grund af det korte
tidsrum, det radede over, var mangelfulde, er ikke tilstreekkeligt til at sa tvivl om muligheden for
at anvende den anden veerdianseettelse som grundlag for vedtagelsen af afviklingsordningen.

Desuden skal det papeges, som Kommissionen har gjort, at den anden verdianseettelse, der er
foretaget i en hastesituation i medfer af artikel 20, stk. 10, i forordning nr. 806/2014, kun skulle
overholde de krav, der er fastsat i stk. 1, 7 og 9, »sa vidt det efter omsteendighederne med
rimelighed [var] praktisk muligt«. I modseetning til det, sagsogerne har anfert, har
Kommissionen med dette argument ikke bekreaeftet, at Afviklingsinstansen selv kunne basere sig
pa en veerdianseettelse, der ikke var »rimelig, forsigtig og realistisk«.
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Desuden er de i den anden verdianseettelse iboende usikkerheder fremheevet i de
reguleringsmeessige tekniske standarder, hvoraf det fremgar, at valuaren, nér der foretages et
sken over og en ajourfeoring af de pengestremme, som enheden kan forvente af de eksisterende
aktiver og passiver, skal basere sig pa rimelige, forsigtige og realistiske hypoteser og tage hensyn
til forskellige forhold og omsteendigheder.

Hvad angar navnlig den skennede afheendelsesveerdi bestemmer artikel 12, stk. 5, i de
reguleringsmeessige tekniske standarder, der er gengivet i artikel 12, stk. 5, i den delegerede
forordning 2018/345, felgende:

»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.«

I artikel 12, stk. 6, i de reguleringsmeessige tekniske standarder, der er gengivet i artikel 12, stk. 6, i
den delegerede forordning 2018/345, er der anfort forskellige forhold, som valuaren tager hensyn
til, og som kan pavirke aftheendelsesveerdien og -perioden.

Det fremgar heraf, at den anden veerdianseaettelse var baseret pa hypoteser og athang af mange
forhold. I overensstemmelse med de reguleringsmeessige tekniske standarder baserede Deloitte
sig sdledes med henblik pa bestemmelse af atheendelsesveerdien for Banco Popular pa
afviklingsdatoen pa sken og fremadrettede vurderinger.

Pa grund af de tidsmeessige begreensninger og de begreensede tilgeengelige oplysninger ma visse
usikkerheder og tilneermelser betragtes som iboende i enhver midlertidig veerdianseettelse, der
foretages i medfor af artikel 20, stk. 10, i forordning nr. 806/2014, og de forbehold, som Deloitte
har taget, kan ikke betyde, at den anden veerdianseettelse ikke var »rimelig, forsigtig og realistisk«
som omhandlet i artikel 20, stk. 1, i forordning nr. 806/2014.

Det folger heraf, at Kommissionen i lyset af den presserende situation med rette skennede, at
Afviklingsinstansen kunne basere sig pa den anden veerdianseettelse foretaget i medfor af
artikel 20, stk. 10, i forordning nr. 806/2014 i forbindelse med vedtagelsen af afviklingsordningen.

For det andet har sagsegerne anfegtet det forhold, at den anden veerdianseettelse skulle veere
midlertidig. Dette forhold er i strid med Afviklingsinstansens udtalelse om, at der ikke ville blive
foretaget en efterfolgende endelig veerdiansaettelse i henhold til artikel 20, stk. 11, i forordning
nr. 806/2014. Desuden havde Deloitte medtaget en buffer til yderligere tab, der udger en
integrerende del af veerdianseettelsen. Da den anden veerdianszettelse skal betragtes som endelig,
kan den ikke omfatte en sadan buffer.

Det skal fremheeves, dels at artikel 20, stk. 10, i forordning nr. 806/2014 udtrykkeligt bestemmer,
at den midlertidige veerdianseettelse omfatter en buffer til yderligere tab, dels at en midlertidig
veerdianseettelse som den anden verdianseettelse i henhold til forordningens artikel 20, stk. 13,
udger et gyldigt grundlag for vedtagelse af afviklingsordningen.
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Den omstendighed, at Afviklingsinstansen efter vedtagelsen af den anfegtede afgerelse har
oplyst, at der ikke ville blive foretaget en efterfolgende endelig veerdianseettelse, kan ikke bevirke,
at kravene til gennemforelse af den veerdianszettelse, der er foretaget i medfer af artikel 20, stk. 10,
i forordning nr. 806/2014, sendres med tilbagevirkende kraft.

Endelig har sagsegerne i deres bemseerkninger til Afviklingsinstansens interventionsindleeg gjort
geldende, at Afviklingsinstansen har fastsat parametrene for atheendelsesproceduren i
procesbeskrivelsen pa grundlag af den anden veerdiansettelse, idet tilbudsgiverne blev
foranlediget til at formode, at veerdien af aktiverne var mindre end 2 mia. EUR. Tilbuddet pa
1 EUR var i realiteten et negativt tilbud pa minus 2 mia. EUR.

I denne henseende er det tilstreekkeligt at konstatere, at dette argument er rent spekulativt og er
baseret pa en faktuel fejl, for sa vidt som den procesbeskrivelse, som sagsegerne har henvist til, er
udarbejdet af FROB.

Det forste klagepunktet skal saledes forkastes.

Det andet klagepunkt om de justeringer, som Deloitte har foretaget

Sagsegerne har gjort geeldende, at de nedjusteringer, som Deloitte havde foretaget i Banco
Populars balance, var fejlagtige og reducerede veerdien af dens nettoaktiver urimeligt. Deloitte
foretog angiveligt justeringer, der i hgj grad oversteg den henszttelse, som Banco Santander
foretog efter erhvervelsen af Banco Popular, og evalueringen i den anden verdianseettelse kunne
ikke veere sa forskellig fra den veerdi, som Banco Santander fastsatte. Ifglge sagsegerne
resulterede Banco Santanders tilgang pa alle omrdder med undtagelse af misligholdte aktiver og
erstatning af dens evaluering af de misligholdte aktiver med Deloittes referencescenarie i en
positiv veerdianseettelse af Banco Popular pa 1 mia. EUR. Sagsegerne er af den opfattelse, at
skonnet over Banco Populars gkonomiske veerdi i den supplerende sagkyndige erkleering pa
mellem 4,5 og 7,3 mia. EUR udger en preecis indikation af veerdianseettelsens storrelsesorden.
Forskellene mellem de verdier, som deres ekspert har fastsat, og de veerdier, som Banco
Santander har anfert, er begreensede og afspejler den omstendighed, at de er blevet foretaget
med forskellige formal, idet sagsogernes ekspert tilsigtede at bestemme Banco Populars
gkonomiske veerdi, mens Banco Santanders veerdianseettelse blev foretaget i regnskabsgjemed.

Sagsegerne har pa grundlag af deres supplerende sagkyndige erkleering anfegtet den analyse af
justeringerne af Banco Populars aktiver, som Deloitte foretog af de honorerede lan, henseettelser
til deekning af juridiske risici, Banco Populars udskudte skatteaktiver og ikke-veesentlige aktiver i
form af joint ventures, datterselskaber og associerede virksomheder. De har ikke anfegtet den
justering af Banco Populars misligholdte aktiver, der er foretaget i den anden veerdianseettelse,
men omfanget af de justeringer, som Banco Santander havde foretaget. De er af den opfattelse, at
Deloitte ikke har veerdiansat Banco Populars immaterielle aktiver korrekt.

Hvad angar den anvendte metode har Deloitte i den anden veerdianszettelse anfort, at det scenarie,
der var blevet anvendt til bestemmelse af den skonomiske veerdi, var salg af banken i henhold til
virksomhedssalgsveerktgjet. I henhold til artikel 20, stk. 5, litra f), i forordning nr. 806/2014 havde
veerdianseettelsen til formal at fastseette faktorer, som gjorde det muligt at treeffe afgorelse om,
hvilke aktiver, rettigheder, forpligtelser eller ejerskabsinstrumenter der skulle overferes, og at
fastseette de forhold, der gjorde det muligt for Afviklingsinstansen at treeffe afgorelse om, hvad
der udgjorde kommercielle vilkar i den i neevnte forordnings artikel 24, stk. 2, litra b), anvendte
betydning.
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Deloitte forklarede, at »[dens] skonomiske veerdiansettelse ha[vde] til formal at levere et skon
over den veerdi, der kunne tilbydes en potentiel keober af hele banken, efter en aben, retfeerdig og
konkurrencepreeget bortauktioneringsprocedure (en »atheendelsesveerdi« i overensstemmelse
med artikel 11 i de reguleringsmeessige tekniske standarder [...])«.

Det fremgar af sjette betragtning til de reguleringsmaessige tekniske standarder, at valget af det
mest hensigtsmaessige evalueringsgrundlag (veerdi ved fortsat hold eller atheendelsesveerdi) skal
foretages pa grundlag af de specifikke afviklingsforanstaltninger, som afviklingsmyndigheden
pateenker at anvende.

Hvad angéar valget af evalueringsgrundlag fremgar folgende af artikel 11, stk. 4, i de
reguleringsmeessige tekniske standarder, der er gengivet i artikel 11, stk. 4, i den delegerede
forordning 2018/345:

»Hyvis 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 ma ikke anvendes som malemetode, hvis aktiver overfores til et
portefoljeadministrationsselskab, jf. artikel 42 i direktiv 2014/59]...], eller til et broinstitut, jf. neevnte
direktivs artikel 40, eller hvis virksomhedssalgsverktojet anvendes, jf. artikel 38 i direktiv 2014/59]...]«

Det fremgar af artikel 12, stk. 4, i de reguleringsmeessige tekniske standarder, der er gengivet i
artikel 12, stk. 4, i delegeret forordning 2018/345, at »[h]vis en enheds situation gor, 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 i betragtning ved bestemmelsen af atheendelsesveerdien med henblik pa
anvendelse af virksomhedssalgsveerktajet, er fastsat i artikel 12, stk. 5-7, i de reguleringsmaessige
tekniske standarder, der er gengivet i artikel 12, stk. 5-7, i delegeret forordning 2018/345.

I denne henseende skal det anfores, at sagsegerne ikke har anfegtet Afviklingsinstansens
beslutning om at anvende virksomhedssalgsveerktgjet pa Banco Popular. Eftersom den anden
veerdiansaettelse er blevet foretaget under hensyntagen til den omstendighed, at
virksomhedssalgsveerktgjet ville blive anvendt, var den aftheendelsesveerdi, som Deloitte anvendte,
saledes den korrekte metode til vurdering af Banco Populars veerdi i forbindelse med den anden
veerdianseettelse.

Det skal papeges, at sagsegerne med henblik pa at anfeegte det skon over Banco Populars aktiver,
der blev foretaget i den anden verdianseettelse, dels har baseret sig pa deres supplerende
sagkyndige erkleering, der er vedlagt som bilag til replikken, dels pa den verdi, som Banco
Santander fastsatte.

Hvad for det forste angar den supplerende sagkyndige erkleering, der er vedlagt som bilag til
replikken, har Banco Santander gjort geeldende, at den er baseret pa en fejlagtig metode.
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Det fremgar i denne henseende af den sagkyndige erkleering, der er vedlagt steevningen, at »[h]vis
hele virksomheden selges, og aktiverne ikke er genstand for en separat atheendelse, finder vi
grundlaget for veerdien ved fortsat hold hensigtsmeessig«. Som Banco Santander har anfert,
fremgar folgende desuden af den sagkyndige erkleering:

»Som anfert ovenfor, er det med henblik pa bestemmelse af hvert aktivs skonomiske veerdi
nedvendigt at undersege, om det hensigtsmeessige grundlag er »veerdien ved fortsat hold« [...]
eller »atheendelsesveerdien« [...]. Vi er af den opfattelse, at anvendelsen af den korrekte veerdi,
som Banco Popular har beskrevet, svarer til den veerdi, der kreeves for, at der kan foretages en
evaluering baseret pd en »veerdi ved fortsat hold«, som fastsat i artikel 1 i de reguleringsmeessige
tekniske standarder.«

Sagsegerne har gjort geeldende, at deres sagkyndige erkleeringer indeholder et sken over Banco
Populars aktiver, der er i overensstemmelse med de retningslinjer, der er fastsat i de
reguleringsmeessige tekniske standarder. De har gjort geeldende, at deres sagkyndige erkleeringer
har ansldet bankens veerdi i henhold til going concern-princippet ved at ansla de pengestromme,
som banken ville generere ved at beholde eller atheende visse aktiver. De har anfort, at de
forskellige kategorier af aktiver, ifolge koberens forventninger, skulle vurderes, aftheengigt af om
de blev holdt eller atheendet. Den tilgang, der blev anvendt i sagsegernes supplerende sagkyndige
erkleering, er i overensstemmelse med artikel 11, stk. 4, i de reguleringsmeessige tekniske
standarder, hvorefter valuaren ved atheendelse af et going concern-institut, som i den foreliggende
sag, skal benytte veerdien ved fortsat hold.

Som sagsegerne har erkendt, var deres sagkyndige erkleringer baseret pa veerdien ved fortsat hold
og ikke pa afheendelsesveerdien ved vurderingen af veerdien af Banco Populars forskellige
kategorier af aktiver.

Det skal blot konstateres, at artikel 11, stk. 4, i de reguleringsmeessige tekniske standarder, der er
neevnt i premis 255, udtrykkeligt bestemmer, at veerdien ved fortsat hold ikke anvendes som
malemetode, hvis virksomhedssalgsverktajet anvendes.

Det ser desuden ud til at fremga af sagsegernes argumenter, at de som begrundelse for den
metode, der er anvendt i deres sagkyndige erkleering, har taget hensyn til den veerdi, som keberen
selv var parat til at afheende hele eller en del af Banco Popular til, nar denne havde kebt den.

I deres bemeerkninger til Banco Santanders interventionsindleg har sagsegerne siledes forklaret,
at deres sagkyndige erkleeringer gjorde det muligt at ansld Banco Populars veerdi i en going
concern-situation. De har anfort, at de forskellige kategorier af aktiver, afheengigt af
forventningerne til, hvad keberen vil gore med dem, skulle vurderes, atheengigt af om de holdes
eller atheendes. De har tilfgjet, at det feks. ville kunne forventes, at en keber afheender
misligholdte aktiver inden for en bestemt frist, men at denne gnsker at beholde honorerede lan,
der genererer indteegter. I dette tilfeelde skal aktiverne vurderes i henhold til atheendelsesveerdien
eller veerdien ved fortsat hold.

Disse argumenter hidrerer fra en misforstaelse. Formalet med den anden veerdianseettelse var at
bestemme Banco Populars veerdi i forbindelse med anvendelsen af virksomhedssalgsveerktgjet,
dvs. at bestemme den pris, som en potentiel kaber ville veere parat til at betale for Banco Popular
pa afviklingsdatoen. Deloitte oplyste i sin rapport om den anden veerdianseettelse, at den
okonomiske vurdering har til formal at give et sken over den pris, som en potentiel kegber ville
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kunne tilbyde for hele banken. Der var ikke, hvilket forekommer at veere sagsogernes opfattelse,
tale om at vurdere veerdien af Banco Popular, nar den var blevet solgt til keberen, atheengigt af,
hvilke aktiver denne gnsker at atheende eller beholde.

Det fremgéar heraf, at den metode, der blev anvendt i de sagkyndige erkleeringer, som sagsegerne
har fremlagt, ikke svarer til den metode, som Deloitte skulle anvende ved veerdiansaettelsen. Som
Kommissionen desuden har fremheevet, er den supplerende sagkyndige erkleering baseret pa
oplysninger efter Banco Santanders keb af Banco Popular, og disse oplysninger er derfor ikke
relevante ved bedemmelsen af det skeon, der blev foretaget i den anden veerdianseettelse, hvis
formal var at bestemme afhaendelsesveerdien for en potentiel kober forud for afviklingen.

Disse sagkyndige erkleeringer ma séledes anses for ikke at veere relevante ved bestemmelsen af, om
veerdien af Banco Populars aktiver blev ansldet korrekt i den anden veerdianseettelse. Navnlig
skonnet over Banco Populars gkonomiske veerdi i den supplerende sagkyndige erkleering pa
mellem 4,5 og 7,3 mia. EUR er baseret pa en forkert metode og er dermed ikke relevant.
Sagsogernes sammenligning af resultaterne af skennene over de forskellige kategorier af aktiver
dels i deres supplerende sagkyndige erkleering, dels i den anden veerdianseettelse, ber betragtes
som irrelevant.

For det andet har sagsegerne henvist til de justeringer, som Banco Santander foretog efter kobet af
Banco Popular, da den fremlagde Banco Populars balance. De har anfert, at et sken over Banco
Populars gkonomiske veerdi i den anden veerdianseettelse ikke kunne betragtes som »rimeligt,
forsigtigt og realistisk«, nar det var forskelligt fra koberens skon.

Det ma konstateres, som Afviklingsinstansen har gjort, at foreneligheden af Banco Santanders kgb
ikke kan sammenlignes med resultaterne af den anden veerdianseettelse, eftersom den ikke har det
samme formal og ikke har anvendt den samme metode.

I denne henseende har sagsegerne i replikken erkendt, at den verdianseettelse, som Banco
Santander foretog, havde et andet formél end deres sagkyndige erkleeringer, og at den ikke havde
til formal at ansla Banco Populars gkonomiske veerdi, men dens bogferingsmeessige veerdi.

Desuden var formalet med den anden verdianseettelse at bestemme afheendelsesveerdien for
Banco Popular for enhver potentiel keber. Som Afviklingsinstansen har péapeget, blev Banco
Populars aktiver og passiver tilskrevet en bestemt veerdi i Banco Santanders regnskab i henhold
til regnskabsreglerne efter dennes overtagelse af Banco Popular.

Under alle omsteendigheder ma den gkonomiske veerdi, som Banco Santander tilskrev Banco
Popular pa datoen for vedtagelse af afviklingsordningen, anses for at veere den veerdi, der fremgik
af dens tilbud, nemlig 1 EUR.

Desuden ma sagsegernes argumenter med henblik pa at anfegte de justeringer af misligholdte
aktiver, som Banco Santander foretog efter afviklingen, forkastes som irrelevante.

Subsidieert har sagsegerne i deres bemeerkninger til interventionsindleeggene skonnet, at selv hvis
Banco Populars aktiver skulle have veret vurderet i henhold til atheendelsesverdien af de enkelte
aktiver, som Banco Popular fortsat skulle holde i en going concern-situation, ville Banco Populars
veerdi ligge mellem 1,5 og 4,3 mia. EUR.
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I denne henseende har sagsogerne blot fremlagt en tabel indeholdende en sammenligning af
Banco Populars veerdi ansléet af Deloitte i den anden veerdianseaettelse og af Banco Santander og i
deres sagkyndige erkleering med og uden justeringer. En fremleeggelse af resultaterne af deres
sagkyndiges beregning efter justering uden anden forklaring til den metode, der er anvendt, og til
arten af de justeringer, der er foretaget, seetter imidlertid ikke Retten i stand til at forsta
reekkevidden af dette argument.

Det fremgar f.eks. af denne tabel, at den linje, der svarer til »justering af aktivernes veerdi« i den
supplerende sagkyndige erkleering, forte til et interval pa 5,2 til 7,9 mia. EUR, og at den samme
veerdi »efter justering« er 8,2 til 11 mia. EUR. Sagsogerne har ikke givet nogen forklaring pa disse
forskelle.

For det tredje har sagsegerne i replikken fremfort seerlige argumenter med det formal at anfaegte
den metode, som Deloitte anvendte ved veerdianseettelsen af visse kategorier af aktiver.

Hvad angar honorerede lan har sagsegerne gjort geeldende, at Deloitte i den anden
veerdianseettelse har erkendt, at selskabet ikke havde anvendt metoden med tilbagediskonterede
pengestromme (Discounting Cash Flows), og at det havde anvendt en metode, der ikke var
tilpasset, nemlig IFRS 9 (International Financial Reporting Standard), der vedrerer den
regnskabsmeessige behandling af finansielle instrumenter.

I den anden veerdianseettelse vedrerende lan og fordringer oplyste Deloitte folgende:

»[...] det har ikke i forbindelse med denne portefglje veeret muligt at anvende en modelmetode af
fuldsteendige tilbagediskonterede pengestromme, der var tilstreekkeligt solid. I stedet for har vi i
lyset af de tilgeengelige oplysninger og den tid, vi havde til radighed, anvendt to
veerdianseettelsesmetoder:

en »bottom-up« tilgang justeret i forhold til de forventede tab, der tager hensyn til oplysningerne
om bankens underliggende engagement, safremt den bliver nedlidende, sandsynligheden for
misligholdelse i lanets lgbetid (anslaet pa grundlag af sandsynligheden for misligholdelse pa et
givet tidspunkt) og tabene i tilfeelde af misligholdelse, og som tilpasser parametrene pa grundlag
af referenceindekser pa markedet, Banco de Espanas referenceindekser for tab i tilfeelde af
misligholdelse, og Deloittes analyse, alt sammen pa grundlag af forsigtige antagelser. Denne
tilgang afspejler i det veesentlige den méde, hvorpa en keber af en bank ville forvalte portefoljerne
fremover [...]«

Deloitte har anfert, at selskabets metode til beregning af den gkonomiske veerdi af lan og
fordringer bestod i at ansld det forventede kredittab, og har redegjort for de parametre, der var
blevet valgt med henblik pa bestemmelse af misligholdelsesrisikoen og sandsynligheden for
misligholdelse.

Denne metode ma anses for at veere i overensstemmelse med de reguleringsmeessige tekniske
standarder.
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I denne henseende skal det papeges, at veerdianseettelsen af lan og fordringer giver anledning til
usikkerheder, der er forklaret i artikel 8, litra a), i de reguleringsmeessige tekniske standarder og
er gengivet i artikel 8, litra a), i delegeret forordning 2018/345, hvorefter:

»Valuaren skal navnlig fokusere pa omrader, som er forbundet med veaesentlig usikkerhed for
veerdianseettelsen, og som har en veesentlig indvirkning pa den generelle veerdianseettelse. For
disse omrader fremleegger valuaren resultaterne af veerdianseettelsen i form af bedste
punktestimater og, hvis det er relevant, tillige pa intervalform, jf. artikel 2, stk. 3. Disse elementer
vedrgrer:

a) lan eller laneportefoljer, hvis forventede pengestromme athaenger af en modparts evne, vilje
eller tilskyndelse til at opfylde sin forpligtelse, og hvor disse forventninger er baseret pa
antagelser vedregrende restanceprocenter, misligholdelsessandsynligheder, tab givet
misligholdelse eller instrumentegenskaber, navnlig hvor der foreligger dokumentation for
sadanne antagelser i form af tabsmenstre for en laneportefolje.«

Pa s. 4-11 i bilaget til den anden veerdianseettelse redegjorde Deloitte desuden for de tilpasninger,
som var blevet foretaget af veerdianseettelsen af lan og fordringer, navnlig af risikoen for
misligholdelse. Sagsegerne har ikke fremsat nogen argumenter med henblik pa at anfeegte disse
justeringer.

Derudover har sagsogerne erkendt, at Deloitte pd grund af den begrensede tid, der var til
radighed, ikke kunne foretage en fuldsteendig og grundig analyse af tilbagediskonterede
pengestromme.

Hvad angér argumenterne om, at IFRS 9, der er en regnskabsstandard, ikke var tilpasset, er det
tilstreekkeligt at anfere, at Deloitte i den anden veerdianseettelse oplyste, at »selv om vi forstar, at
den nye standard IFRS 9 indebeaerer ogede henseettelser, 2endrer dette ikke de beregninger, der er
foretaget i den foreliggende sag«. Det fremgar heraf, at Deloitte ikke anvendte denne metode, og at
sagsogernes argumenter er irrelevante.

Hvad angér veerdianseettelsen af justeringerne af henseettelserne til deekning af juridiske risici ma
det konstateres, at den sammenligning, som sagsegerne har foretaget mellem den anden
veerdianseettelse og den tredje veerdianseettelse, der blev foretaget efter vedtagelsen af den
anfegtede afgorelse, ikke er relevant. Det skal blot anferes, at den tredje veerdianseettelse blev
gennemfert i henhold til en metode og med et formal, der var forskellige fra den anden
veerdianseaettelse. Den sammenligning, der er foretaget med den vurdering, som Bankia havde
foretaget, og som var baseret pa en artikel i pressen, er ikke relevant, eftersom det ikke er blevet
preeciseret, om denne evaluering vedrorte alle de juridiske risici, der blev analyseret i den anden
veerdianseettelse, og heller ikke om resultaterne reelt var sammenlignelige.

Hvad angér veerdianseettelsen af udskudte skatteaktiver har sagsegerne erkendt, at den er usikker
og i hej grad athaenger af keberen. De er af den opfattelse, at det interval, som Deloitte havde valgt,
var for sneevert, hvilket burde have foranlediget Afviklingsinstansen og Kommissionen til at mene,
at Deloittes tilgang ikke var hensigtsmeessig, og at dette interval ikke svarede til den justering, som
Banco Santander foretog.

Deloitte anforte bl.a. pa s. 32 i bilaget til den anden veerdianseettelse, at veerdianseettelsen af

ubeskyttede udskudte skatteaktiver athang af keberen, bl.a. af, om der er tale om en spansk enhed
eller en udenlandsk enhed, og at deres geninddrivelige karakter og registrering i balancen, safremt
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koberen var en spansk bank, ville afheenge af Banco Populars forretningsplan og af keberens
forretningsplan. Det fremgér af bilaget til den anden veerdianseettelse, at den vurdering, som
Deloitte har foretaget, tager hensyn til disse forskellige hypoteser.

Sagsegerne har ikke forklaret, hvordan de usikkerheder, som Deloitte har fremheevet, skulle have
begrundet, at der blev foretaget andre justeringer i det bedste og det veerste scenarie. I denne
henseende har den sagkyndige i den sagkyndige erkleering, der er vedlagt som bilag til replikken,
blot anfert, at dette interval er »overraskende«. Desuden skal det papeges, at sammenligningen
med de justeringer, som Banco Santander foretog, ikke er relevant.

Hvad angar veerdianseettelsen af de immaterielle aktiver har sagsegerne gjort geeldende, at Deloitte
dels ikke har tilskrevet de immaterielle aktiver i tilknytning til kernedeposita (Core Deposit
Intangibles) nogen ekonomisk verdi, selv om heevningerne sandsynligvis vedrerte de mindst
stabile indskud, dels ikke har tilskrevet Banco Populars handelsnavn nogen gkonomisk veerdi,
selv. om den tilskrev Banco Pastors handelsnavn en mindre veerdi. Ifolge sagsegerne er alene
denne tilgang tilstraekkelig til at konkludere, at den anden veerdianszettelse, ikke var palidelig.

For det forste skennede Deloitte i den anden veerdianseettelse angaende de immaterielle aktiver i
tilknytning til kernedeposita, at en potentiel kober ikke ville tilleegge dem nogen veerdi pa grund af
de omfattende heevninger af indskud pa vurderingsdatoen.

Det skal anfores, at der, henset til omfanget af heevninger af likvider pa den dato, hvor den anden
veerdianseaettelse blev foretaget, ikke er noget, der tyder p3, at storstedelen af de stabile indskud var
forblevet i banken, som sagsegerne har gjort geeldende.

For det andet forklarede Deloitte vedrorende Banco Populars goodwill, at en potentiel kaber ikke
ville tilleegge en allerede eksisterende goodwill nogen verdi, eftersom der ikke var tale om et
identificerbart aktiv i forbindelse med en virksomhedssammenslutning. Det er blevet anfort, at
eftersom handelsnavnet Banco Pastor var meget udbredt i Galicien, havde dette handelsnavn en
veerdi for tredjeparter, og Deloitte havde anslaet veerdiintervallet ved at anvende fritagelse for
afgift-metoden, der er den mest anvendte metode til vurdering af handelsnavne.

Sagsegerne har ikke fremsat nogen specifikke argumenter, der vil kunne sa tvivl om disse
forklaringer.

Hvad angar veerdianseettelsen af joint ventures, datterselskaber og associerede virksomheder har
sagsogerne blot bekreeftet, at det beleb, som Deloitte fastsatte, pa grundlag af samtidige
analyserapporter og reelle eller angivelige transaktioner, er undervurderet, og at et rimeligt
estimat ville veere 1,5 mia. EUR.

Det er tilstreekkeligt at konstatere, dels at sagsogerne ikke har fastsat grundlaget for dette skon,
dels at disse argumenter ikke gor det muligt at pavise fejl, som Deloitte skulle have begéet i den
anden veerdianseettelse.

Det skal endvidere bemeerkes, at steevningen i henhold til artikel 21 i statutten for Den Europeeiske
Unions domstol og artikel 76, litra d), i Rettens procesreglement skal angive segsmalets genstand
og en kort fremstilling af spgsmalsgrundene. Safremt et sogsmal skal kunne admitteres, er det
ifolge fast retspraksis nedvendigt, at de veesentlige faktiske og retlige omstendigheder, som
sogsmalet stottes pa, om end kortfattet, men dog konsekvent og forstaeligt, fremgar af selve
steevningen. Selv om dennes indhold pa seerlige punkter kan steottes og udbygges ved
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henvisninger til bestemte passager i dokumenter, der vedleegges som bilag til den, kan der ikke ved
en generel henvisning til andre dokumenter, herunder dokumenter, der figurerer som bilag til
steevningen, rades bod pa en undladelse af at anfore afgerende dele af den retlige argumentation,
der i medfor af de neevnte bestemmelser skal veere indeholdt i steevningen (jf. dom af 17.9.2007,
Microsoft mod Kommissionen, T-201/04, EU:T:2007:289, premis 94 og den deri neevnte
retspraksis, og af 5.10.2020, HeidelbergCement og Schwenk Zement mod Kommissionen,
T-380/17, EU:T:2020:471, preemis 92 (ikke trykt i Sml.) og den deri neevnte retspraksis). Det
tilkommer endvidere ikke Retten ved hjelp af bilagene at forsege at klarleegge, hvilke
anbringender og argumenter der kan antages at udgere grundlaget for segsmaélet, idet bilagene
alene skal fungere som bevismateriale og et middel til sagens oplysning (jf. dom 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, preemis 114 og den deri neevnte retspraksis; jf. i denne retning ogsa dom af
11.9.2014, MasterCard m.fl. mod Kommissionen, C-382/12 P, EU:C:2014:2201, preemis 41 og den
deri neevnte retspraksis).

Da der ikke findes nogen argumenter i replikken, kan sagsegernes generelle henvisninger til den
supplerende sagkyndige erkleering, der findes i bilaget hertil, ikke behandles.

Det bemezerkes, at Deloitte i den anden veerdiansaettelse for hver kategori af aktiver redegjorde for
den anvendte metode til veerdianseettelse og de usikkerheder, der 14 til grund for de foretagne
justeringer. Det fremgar af det ovenstaende, at sagsogernes argumenter ikke sar tvivl om &rsagen
til de justeringer, som Deloitte foretog i den anden veerdianseettelse af de forskellige kategorier af
Banco Populars aktiver, og ikke gor det muligt at konkludere, at den anden veerdianseettelse ikke
var »rimelig, forsigtig og realistisk« i overensstemmelse med artikel 20, stk. 1, i forordning
nr. 806/2014.

Subsidieert har sagsegerne ogsa gjort geeldende, at den vurdering, som Deloitte foretog i den anden
verdiansaettelse af de fire nogleelementer, der ikke var berort af den geeldende
veerdianseettelsesmetode, har medfert en undervurdering af Banco Populars veerdi pa 4,8-5 mia.
EUR. Sagsegerne har henvist til justeringen af udskudte skatteaktiver, den manglende
hensyntagen til de immaterielle aktiver, bl.a. de immaterielle aktiver, der er knyttet til
kernedeposita, overvurderingen af risici af juridisk karakter og undervurderingen af veerdien af
joint ventures, datterselskaber og associerede virksomheder, der findes i den anden
veerdianseettelse.

I denne henseende er det tilstreekkeligt at konstatere, dels at sagsegerne blot har foretaget en
sammenligning af skennene i den anden verdianseettelse og skennene i deres supplerende
sagkyndige erklering. Dels har de ikke forklaret, hvorfor veerdiansaettelsesmetoden til vurdering
af disse fire kategorier af aktiver skulle veere en anden.

Det andet klagepunkt skal saledes forkastes.

Det tredje klagepunkt om det interval, der er valgt i den anden veerdianscettelse

Sagsogerne har gjort geeldende, at storrelsen af det interval, der er valgt i den anden
veerdianseaettelse, og den omstendighed, at det adskiller sig fra de seneste veerdianseettelser af
Banco Populars nettoaktiver, burde have advaret Afviklingsinstansen og Kommissionen om, at
veerdianseettelsen ikke var »rimelig, forsigtig og realistisk« og ikke udgjorde et palideligt grundlag
for vedtagelse af afviklingsordningen.
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Det skal i denne henseende pépeges, at Deloitte i den anden veerdianseettelse bemeerkede, at
resultatet af dets evaluering 14 inden for et interval mellem 1,3 mia. EUR og minus 8,2 mia. EUR,
idet det bedste skon 14 inden for dette interval pd minus 2 mia. EUR.

For det forste har sagsogerne gjort geeldende, at storrelsen af intervallet i den anden
veerdianseettelse var et udtryk for, at den ikke var palidelig.

Det skal anfores, at storrelsen af intervallet var begrundet i den metode, der blev anvendt i den
anden veerdianseettelse.

Deloitte har i denne henseende vedrgrende den metode, der blev anvendt i den anden
veerdianseettelse, oplyst, at selskabet havde valgt at se pa de enkelte kategorier hver for sig og
tilpasse regnskabsveerdierne af hver enkelt klasse af aktiver og passiver med henblik pa at ansla
tab og fortjeneste, og andre justeringer, som enhver keber ville foretage af veerdien. Det har
anvendt et vurderingsinterval for hver klasse af aktiver og passiver.

Denne metode er i overensstemmelse med artikel 2, stk. 3, i de reguleringsmeessige tekniske
standarder, der er gengivet i artikel 2, stk. 3, i delegeret forordning 2018/345, hvoraf fremgar
folgende:

»Valuaren fremlegger det bedste punktestimat for veerdien af et givet aktiv, en given forpligtelse eller
for kombinationer heraf. Hvis det er hensigtsmeessigt, fremleegges resultaterne af veerdianseettelsen
tillige pa intervalform.«

De laveste veerdier for hver klasse af aktiver og passiver har til sammen resulteret i det lave estimat
i intervallet, og de hgjeste verdier resulterede til sammen i det hojeste estimat i intervallet. Denne
metode forklarer sdledes storrelsen af det interval, der er valgt i den anden veerdianseettelse.
Desuden skal det fremheeves, at det fremgar af analysen af det forste klagepunkt, at
bestemmelsen af afheendelsesveerdien er baseret pa estimater, der er beheeftet med visse
usikkerheder, hvorfor man valgte at fremleegge resultaterne pa intervalform.

Som Kommissionen har papeget, udgjorde forskellen mellem de to veerdier i intervallet desuden
kun ca. 7% af balancen, eftersom stgrrelsen af Banco Populars balancesum var pa over 130 mia.
EUR.

I replikken har sagsogerne gjort geeldende, at denne sammenligning ikke er relevant, og at
intervallets storrelse, dvs. 9,5 mia. EUR, skulle sammenlignes med veerdien af Banco Populars
nettoaktiver, dvs. 10,78 mia. EUR.

I denne henseende méa det konstateres, dels at formalet med Kommissionens henvisning til
storrelsen af Banco Populars balancesum ikke var at vurdere intervallets ngjagtighed, men blot at
relativisere dets storrelse, dels at forskellen mellem det bedste og det darligste scenarie i
forbindelse med den veerdianszettelse, som Deloitte har foretaget, ikke udger en oplysning, der
kan sammenlignes med regnskabsverdien af Banco Populars nettoaktiver.

For det andet har sagsegerne anfort, at Banco Popular havde bestaet stresstesten i 2016, og at
Banco Populars nettoaktiver pr. 31. marts 2017 belgb sig til 10,78 mia. EUR, og dens
hovedaktivitet, nemlig sma og mellemstore franchisevirksomheder, forblev rentabel, selv om
banken var stedt pa likviditetsproblemer.
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I denne henseende skal det blot konstateres, dels at stresstesten af Banco Popular i 2016, der blev
offentliggjort i juli 2016, vedrerte Banco Populars situation pa en dato, der 14 adskillige méaneder
forud for datoen for vedtagelse af afviklingsordningen, og ikke kunne anses for at give et indtryk
af Banco Populars finansielle udvikling. Dels er henvisningen til nettoaktiverne ikke relevant,
eftersom de blot afspejler Banco Populars regnskabsveerdi og ikke afheendelsesveerdien pa
afviklingsdatoen.

Det tredje klagepunkt skal derfor forkastes.

Det fremgar af det ovenstaende, at sagsegerne ikke har godtgjort, at den anden veerdianseettelse
ikke var »rimelig, forsigtig og realistisk« som anfert i artikel 20, stk. 1, i forordning nr. 806/2014-.

Det ma konkluderes, at Kommissionen ikke har begiet noget abenlyst fejlsken, da den godkendte
afviklingsordningen, for sa vidt som den var baseret pa den anden veerdianseettelse.

Det fjerde anbringende skal derfor forkastes som ugrundet.

Det sjette anbringende om tilsidescettelse af retten til at blive hort

Sagsegerne har gjort geldende, at Kommissionen tilsidesatte deres ret til at blive hert, da den
vedtog den anfegtede afgorelse uden at give dem mulighed for at fremseette bemeerkninger. De
har anfert, at de ikke er blevet hert under afviklingsproceduren, selv om deres interesser var
direkte og individuelt berort af den anfegtede afgorelse. Kommissionen er forpligtet til at sikre,
at sagsegerne bliver hort i overensstemmelse med chartrets artikel 41, selv om dette ikke
bestemmes i forordning nr. 806/2014.

De er af den opfattelse, at safremt Afviklingsinstansen og Kommissionen havde respekteret deres
ret til at blive hort, ville de have kunnet fremszette bemeerkninger pa en hensigtsmeessig made, selv
inden for en kort frist. Sagsegerne burde kunne have taget stilling til spergsmalet om den korrekte
veerdianseettelse af Banco Popular, og henset til de beviser, der er fremsat i det fjerde anbringende,
er det sandsynligt, at Afviklingsinstansen eller Kommissionen ville have haft en anden holdning til
veerdianseettelsen af Banco Popular, hvilket ville have fort til vedtagelsen af en anden
afviklingsordning end den, der blev godkendt i den anfeegtede afgarelse.

Kommissionen har gjort geeldende, at proceduren i artikel 18 i forordning nr. 806/2014 forer til
vedtagelsen af en generel foranstaltning for sa vidt angér aktioneerer og kreditorer i det institut,
der er omfattet af en afviklingsforanstaltning, og at chartrets artikel 41 ikke finder anvendelse.
Subsidicert har den skennet, at sagsogernes manglende mulighed for at blive hort er begrundet i
henhold til chartrets artikel 52, stk. 1.

Det bemeerkes, at chartrets artikel 41, stk. 2, litra a), bestemmer, at retten til god forvaltning
omfatter retten for enhver til at blive hert, inden der treeffes en individuel foranstaltning over for
ham eller hende, som matte berere 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. Dernaest 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 bl.a. til formal at sikre, at enhver
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afgorelse, der pavirker en person negativt, vedtages med fuldt kendskab til sagen, og den har i
seerdeleshed til formadl at sikre, at den kompetente myndighed kan rette en fejl, eller at den
pégeeldende 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, SEAE mod De Loecker, C-187/19 P, EU:C:2020:444, preemis 68 og 69 og den deri nevnte
retspraksis).

Det skal preeciseres, at Domstolen i sin praksis har fastholdt betydningen af retten til at blive hort
og dens meget betydelige omfang i Unionens retsorden ved at fastsla, at denne ret ber finde
anvendelse i enhver procedure, som kan udmunde i en bebyrdende afgerelse. I henhold til
Domstolens praksis foreligger der en pligt til at iagttage den neevnte ret, selv om de relevante
regelseet ikke udtrykkeligt foreskriver en sadan formalitet (jf. dom af 22.11.2012, M., C-277/11,
EU:C:2012:744, preemis 85 og 86 og den deri naevnte 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 den omsteendighed, at princippet om retten til forsvar, der omfatter retten til at blive
hort, er et grundleeggende og generelt EU-retligt princip, kan en retsforskrift derfor hverken
udelukke eller begraense anvendelsen heraf, og princippet skal saledes 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 (jf. i denne retning Rettens dom af 18.6.2014,
Spanien mod Kommissionen, T-260/11, EU:T:2014:555, preemis 62).

For det forste skal det anfores, at den afviklingsordning, som Afviklingsinstansen vedtog, havde til
formal at afvikle Banco Popular, som derfor ber betragtes som den person, over for hvem en
individuel foranstaltning er blevet truffet, og hvis ret til at blive hort er sikret ved chartrets
artikel 41, stk. 2, litra a).

Der skal saledes tages hensyn til den omsteendighed, at afviklingsordningen ikke er stilet til
sagsogerne, og at den ikke er en individuel afgorelse, der er truffet over for dem, og at den
anfaegtede afgorelse, hvormed afviklingsordningen blev godkendt, heller ikke er stilet til dem.

Det skal imidlertid anferes, at Afviklingsinstansen i overensstemmelse med artikel 21, stk. 1, i
forordning nr. 806/2014 udevede geeldsnedskrivnings- og konverteringsbefajelsen i forbindelse
med Banco Populars kapitalinstrumenter.

Selv om den procedure, som Afviklingsinstansen har anvendt i forbindelse med vedtagelse af
afviklingsordningen, ikke udger en individuel procedure, der er indledt mod sagsegerne, kan den
dermed fore til vedtagelsen af en foranstaltning, der kan berore deres interesser i deres egenskab af
indehavere af kapitalinstrumenter negativt.

I den i preemis 326 neevnte praksis fra Domstolen er der imidlertid anlagt en bred fortolkning af
retten til at blive hort, der skal garanteres enhver person i en procedure, der kan resultere i en for
vedkommende bebyrdende retsakt.

Dels fremgar det af 121. betragtning til forordning nr. 806/2014, at denne 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. Dels
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hverken udelukker eller begreenser nogen bestemmelser i forordning nr. 806/2014 udtrykkeligt
den bergrte enheds aktioneerers eller indehavere af kapitalinstrumenters ret til at blive hgrt under
afviklingsproceduren.

I denne henseende bemeerkes, at sagsogerne ikke har rejst nogen ulovlighedsindsigelse mod
forordning nr. 806/2014, for s& vidt som den ikke indeholder nogen bestemmelser om
forudgaende horing af indehaverne af kapitalinstrumenter forud for vedtagelsen af en
afviklingsordning. De har heevdet, at de burde have veeret indremmet ret til at blive hort inden
for rammerne af afviklingsproceduren i forbindelse med Banco Popular i medfer af chartrets
artikel 41, stk. 2, litra a).

Safremt aktionzererne og kreditorerne i den enhed, der er omfattet af afviklingsforanstaltningen,
kunne paberabe sig retten til at blive hert i forbindelse med afviklingsproceduren, kan denne ret
imidlertid begreenses i overensstemmelse med chartrets artikel 52, stk. 1.

Folgende fremgar af chartrets artikel 52, stk. 1:

»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 vesentligste indhold.
Under iagttagelse af proportionalitetsprincippet kan der kun indferes begreensninger, safremt disse er
nodvendige og faktisk svarer til mél af almen interesse, der er anerkendt af Unionen, eller et behov for
beskyttelse af andres rettigheder og friheder.«

Domstolen har dog fastsldet, at de grundleeggende 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 uforholdsmaessigt og
uantageligt indgreb over for det centrale indhold af de beskyttede rettigheder (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).

Det fremgar heraf, at Afviklingsinstansens eller Kommissionens manglende horing af sagsegerne i
deres egenskab af indehavere af kapitalinstrumenter i Banco Popular i forbindelse med
afviklingsproceduren kan veere berettiget.

Det skal fremheeves, at Afviklingsinstansen i artikel 4.2 i afviklingsordningen skennede, at
afviklingen af Banco Popular var i almenhedens interesse, for s& vidt som den var nedvendig og
proportional med gennemforelsen af to af malene 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. Den oplyste, at afviklingen af Banco Popular
i henhold til en normal insolvensprocedure ikke ville opfylde disse mal i samme omfang. I den
anfeegtede afgorelse godkendte Kommissionen udtrykkeligt Afviklingsinstansens begrundelser
for, at det var nedvendigt med en afviklingsforanstaltning i almenhedens interesse.

I den foreliggende sag kan begreensningen af retten til at blive hort begrundes dels med méalet om
stabiliteten pa de finansielle markeder, dels med behovet for at sikre en effektiv afvikling af Banco
Popular, der skulle gennemfores hurtigt.

I forste reekke bemeerkes, at det fremgar af flere betragtninger til forordning nr. 806/2014, navnlig

12., 58. og 61. betragtning, at de finansielle markeders stabilitet er et af de mal, der forfolges med
de afviklingsordninger, der indferes med denne forordning.
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Desuden fremgéar det af artikel 18, stk. 5, i forordning nr. 806/2014, at en afviklingsordning anses
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 at en héndtering af enheden som led i
almindelig insolvensbehandling ikke ville opfylde afviklingsmalene i samme omfang. Blandt de
afviklingsmal, der er opstillet i artikel 14 i forordning nr. 806/2014, er navnlig malet om at
»undga betydelige negative konsekvenser for den finansielle stabilitet, navnlig ved at forebygge
afsmittende virkninger, herunder for markedets infrastrukturer, og ved at opretholde
markedsdisciplinen« og malet om at »beskytte offentlige midler ved at minimere atheengigheden
af ekstraordineer finansiel stotte fra det offentlige«.

Domstolen har i denne henseende papeget, at finansielle tjenesteydelser har en central funktion i
Unionens egkonomi. Banker og kreditinstitutter er en veesentlig finansieringskilde for de
virksomheder, der er aktive pd 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 (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, preemis 72, og af 25.3.2021, Balgarska Narodna Banka, C-501/18, EU:C:2021:249,
preemis 108).

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

Desuden fastslog Den Europaeiske Menneskerettighedsdomstol (herefter
»Menneskerettighedsdomstolen«) i sin afgerelse af 1. april 2004, Camberrow MM5 AD mod
Bulgarien (CE:ECHR:2004:0401DEC005035799, premis 6), at staterne pa meget skonomisk
folsomme omrader, sdsom banksystemets stabilitet, har en bred skensmargen, og at en aktioneers
manglende mulighed for at deltage i den procedure, der forer til salg af banken, ikke er
uforholdsmeessig i forhold til de legitime mal om at beskytte kreditorernes rettigheder og
opretholde en god forvaltning af bankens insolvensbehandling.

Der skal ogsa henvises til dom af 8. november 2016, Dowling m.fl. (C-41/15, EU:C:2016:836), der
blev afsagt i forbindelse med en anmodning om preejudiciel afgerelse vedrerende fortolkningen af
artikel 8, 25 og 29 i Radets 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 gere disse
garantier lige byrdefulde (EFT 1977, L 26, s. 1). Denne sag vedrerte en serlig foranstaltning
truffet af de nationale myndigheder med henblik pa ved hjeelp af en kapitalforhgjelse at undga, at
et selskab gik konkurs, hvilket ifolge den foreleeggende ret ville true den finansielle stabilitet i EU.
Domstolen fandt, at den beskyttelse, som andet direktiv 77/91 tilleegger et aktieselskabs
aktioneerer og kreditorer for sa vidt angar aktieselskabets kapital, saledes ikke udstreekker sig til
at omfatte en sddan national foranstaltning, der er truffet i en situation med alvorlig forstyrrelse
af en medlemsstats gkonomi og finansielle system, og som har til formal at afhjeelpe en systemisk
trussel mod den finansielle stabilitet i EU, der er opstdet 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 andet direktivs bestemmelser saledes ikke var til hinder for en seerlig
foranstaltning vedrorende et aktieselskabs kapital, som de nationale myndigheder har truffet i en
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situation med alvorlig forstyrrelse af en medlemsstats gkonomi og finansielle system uden at opna
godkendelse fra selskabets generalforsamling, og som har til formal at undga en systemisk risiko
og sikre den finansielle stabilitet i EU (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 p& den situation, som tidligere indehavere af
kapitalinstrumenter i en bank, der er omfattet af en afviklingsprocedure i medfor af forordning
nr. 806/2014, som sagsegerne, befinder sig i.

Det fremgar af det ovenstdende, at den afviklingsprocedure, der blev indfert ved forordning
nr. 806/2014, og som er beskrevet i forordningens artikel 18, forfolger et mal af almen interesse
som omhandlet i chartrets artikel 52, stk. 1, nemlig malet om at sikre stabiliteten pé de finansielle
markeder, der vil kunne begrunde en begreensning af retten til at blive hort.

I den foreliggende sag skal det anfores, at sagsegerne ikke har bestridt, at proceduren for afvikling
af Banco Popular var i overensstemmelse med malet om at sikre den finansielle stabilitet, som er
omhandlet i artikel 14 i forordning nr. 806/2014.

I denne henseende forklarede Afviklingsinstansen i afviklingsordningens artikel 4.4.2, at den pa
grundlag af forskellige faktorer havde konkluderet, at Banco Populars situation medforte en
voksende risiko for betydelige negative indvirkninger pa Spaniens finansielle stabilitet. Blandt
disse faktorer var for det forste Banco Populars storrelse og betydning, idet den var moderselskab
i den sjettestorste bankkoncern i Spanien med samlede aktiver pa 147 mia. EUR og i 2017 var
blevet udpeget som et institut med systemisk betydning af Banco de Espana. Afviklingsinstansen
har navnlig papeget, at Banco Popular var en af de vigtigste akterer pa det spanske marked med
en betydelig markedsandel i segmentet sma og mellemstore virksomheder, og at den havde en
relativt hgj markedsandel af indskud (teet pa 6%) og et stort antal detailkunder (ca. 1,4 mio.) over
hele Spanien. For det andet har Afviklingsinstansen taget hensyn til arten af Banco Populars
virksomhed, der fokuserede pa handelsbankaktiviteter, der hovedsageligt var koncentreret
ombkring tilbud om finansiering, forvaltning af opsparing og tjenesteydelser til private, familier og
virksomheder (navnlig SMV’er). Ifelge Afviklingsinstansen kunne ensartetheden af Banco
Populars forretningsmodel og andre spanske handelsbankers forretningsmodel bidrage til de
potentielle indirekte afsmittende virkninger pa disse banker, der ville kunne opfattes som
veerende i de samme vanskeligheder.

Desuden skal det anferes, at det andet formal, der forfolges med afviklingsordningen, nemlig
sikring af videreforelsen af Banco Populars kritiske funktioner, ogsa bidrager til malet af almen
interesse, der gar ud pa at beskytte de finansielle markeders stabilitet.

Det fremgar af artikel 2, stk. 1, nr. 35), i direktiv 2014/59, at der ved kritiske funktioner forstas
»aktiviteter, ydelser eller transaktioner, hvis opher i en eller flere medlemsstater kan forventes at
fore til forstyrrelser i ydelser, der er af afgarende 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 direktiv 2014/59 for sa vidt angér de
forhold og betingelser, under hvilke betalingen af ekstraordinzere ex post-bidrag helt eller delvis
kan udskydes, og kriterierne for fastseettelse af aktiviteter, ydelser og transaktioner med hensyn
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til kritiske funktioner og for fastseettelse af forretningsomrader og hertil knyttede ydelser med
hensyn til centrale forretningsomrader (EUT 2016, L 131, s. 41) kriterier for bestemmelse af
kritiske funktioner. Der er tale om en funktion, der udeves af et institut for tredjeparter, der ikke
er tilknyttet instituttet eller koncernen, og det er sandsynligt, at en pludselig forstyrrelse
sandsynligvis ville have vesentlige negative virkninger for tredjepart, fore til afsmitning eller
underminere markedsaktegrernes generelle tillid pa grund af funktionens systemiske relevans for
tredjepart og den systemiske relevans af, at instituttet eller koncernen udferer funktionen.

Malet med at sikre videreforelsen af de kritiske funktioner, der udeves af den enhed, der er
omfattet af en afviklingsordning som omhandlet i artikel 14, stk. 2, litra a), i forordning
nr. 806/2014, er saledes at undga en afbrydelse af disse funktioner, der vil kunne medfere
forstyrrelser, ikke blot pa det bergrte marked, men pa hele Unionens finansielle stabilitet.

Eftersom en afviklingsforanstaltning har til formal at bevare eller genoprette et kreditinstituts
finansielle situation, skal den séledes, navnlig fordi den udger et alternativ til likvidation, anses
for faktisk at svare til 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).

I denne henseende anforte Afviklingsinstansen i afviklingsordningens artikel 4.2, at afviklingen af
Banco Popular var nedvendig og proportional med realiseringen af bl.a. malet om at sikre
videreforelsen af Banco Populars kritiske funktioner. Afviklingsinstansen paviste i
afviklingsordningens artikel 4.4 tre kritiske funktioner, jf. artikel 6 i delegeret forordning
2016/778, som Banco Popular havde, nemlig indskud fra private og ikke-finansielle selskaber,
udlén til SMV’er og pengeudbetalingstjenester.

Sagsegerne har ikke fremsat nogen argumenter med henblik pa at anfeegte disse vurderinger.

Det fremgéar af det ovenstaende, at afviklingsproceduren i forbindelse med Banco Popular
forfulgte et mal af almen interesse som omhandlet i chartrets artikel 52, stk. 1, nemlig malet om
at sikre stabiliteten pa de finansielle markeder, der vil kunne begrunde en begreensning af retten
til at blive hort.

I anden reekke kreever Unionens almene interesse, navnlig videreforelsen af malene om at
opretholde stabiliteten pa de finansielle markeder og om at viderefere Banco Populars kritiske
funktioner, at nar betingelserne i artikel 18, stk. 1, i forordning nr. 806/2014 er opfyldt, skal der
treeffes en afviklingsforanstaltning hurtigst muligt.

I denne henseende fremgar det af flere af betragtningerne til forordning nr. 806/2014, at nar en
afviklingsforanstaltning bliver nedvendig, skal den vedtages hurtigt. Det drejer sig bl.a. om 26.,
31. og 53. betragtning, og det fremgar seerlig af 56. betragtning til denne forordning, at
afviklingsproceduren ber fuldferes inden for et kort tidsrum for at minimere forstyrrelserne af
det finansielle marked og af gkonomien.

Domstolen har fastslaet, at forordning nr. 806/2014 i henhold til ottende betragtning hertil har til
formal at indfere mere effektive afviklingsmekanismer, som er et vigtigt instrument til at undga
skader som dem, der har veeret resultatet af tidligere tiders sammenbrud af banker, og at et
sadant 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).
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Det fremgar bl.a. af artikel 18, stk. 1, i forordning nr. 806/2014, at hvis ECB vurderer, at en enhed
er ngdlidende eller forventet ngdlidende, meddeler den straks denne vurdering til Kommissionen
og Afviklingsinstansen. Det fremgar af samme artikels stk. 2, at hvis Afviklingsinstansen pa eget
initiativ foretager en vurdering, meddeler den straks denne til ECB. Nar betingelserne i stk. 1 er
opfyldt, vedtager Afviklingsinstansen en afviklingsordning, som i henhold til artikel 18, stk. 7, i
forordning nr. 806/2014 umiddelbart efter vedtagelsen fremsendes til Kommissionen.
Kommissionen har sa en frist pa 24 timer til at enten godkende eller gore indsigelse mod
ordningen.

Det fremgar heraf, at nar enheden opfylder betingelserne for vedtagelse af en
afviklingsforanstaltning, nemlig for det forste, at den er nedlidende eller forventeligt nedlidende,
for det andet, at ingen anden foranstaltning, herunder alternative foranstaltninger iveerksat af den
private sektor, eller et tilsyn inden for en rimelig frist vil kunne forhindre, at enheden eller
koncernen bliver ngdlidende, og for det tredje, at afviklingen er nedvendig for at na et eller flere
af de mal, der er opstillet i artikel 14 i forordning nr. 806/2014, fremgar det af naevnte forordnings
artikel 18, at der skal vedtages en afgorelse inden for en meget kort frist.

I den foreliggende sag skulle afviklingsordningen vedtages hurtigst muligt efter, at ECB havde
konstateret, at Banco Popular var ngdlidende eller forventeligt nedlidende, og hvor
Afviklingsinstansen har skonnet, at betingelserne i artikel 18 i forordning nr. 806/2014 var opfyldt.

Denne hurtige beslutningstagning var begrundet i behovet for at sikre videreforelsen af Banco
Populars kritiske funktioner, og i behovet for at undga de veesentlige negative virkninger, som
dennes situation ville kunne fa pa de finansielle markeder, ved bl.a. at forebygge risikoen for
afsmittende virkninger. Eftersom Banco Popular i den foreliggende sag blev nedlidende pa en
hverdag, var det nedvendigt at afslutte proceduren og vedtage afgorelsen, inden abningen af
markederne den 7. juni 2017 om morgenen.

Generaladvokat Campos Sanchez-Bordona fremhzevede 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), at den hurtighed, hvormed disse
EU-institutioner og -agenturer skal treeffe deres afgorelser, er nodvendig for at hindre en negativ
indvirkning af bankens afvikling pa finansmarkederne, og denne hurtighed tvinger dem i gvrigt til
de facto at have »forberedt« afgerelsen, inden proceduren iveerkszeettes, siledes at der drages nytte
af, at veerdipapirmarkederne er lukkede.

Den hurtighed, hvormed beslutningstagningen foretages, er siledes en betingelse for dens
effektivitet.

Domstolen har séledes allerede fastsldet, at den hurtighed, som en gjeblikkelig foranstaltning fra
den kompetente myndigheds side kraever, begrunder en begreensning af retten til at blive hort for
personer, der bergres af foranstaltninger, der vedtages pd omradet miljgansvar (jf. i denne retning
dom af 9.3.2010, RG m.fl, 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).

I forbindelse med foranstaltninger til indefrysning af pengemidler har Domstolen desuden
fastslaet, at meddelelsen af begrundelsen for den forste optagelse af en person eller en enhed pa
listen over personer, der er omfattet af de restriktive foranstaltninger, forud for denne optagelse,
ville kunne bringe effektiviteten af indefrysningen af midler og skonomiske ressourcer i henhold
til EU-retten i fare. Med henblik pé at opnd det formal, som forfelges med neevnte forordning,
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skal sddanne foranstaltninger i sagens natur drage fordel af en overraskelseseffekt og anvendes
med gjeblikkelig virkning (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 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, der ligeledes vedrorer det formal, der forfolges med EU-retten og effektiviteten af de
foranstaltninger, der 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 listen over
restriktive foranstaltninger (jf. i denne retning dom af 3.9.2008, Kadi og Al Barakaat International
Foundation mod Réadet 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 sa meget desto mere som begraensningen af retten til at blive hort i den foreliggende
sag ikke vedrerer den enhed, der er omfattet af afviklingsordningen, nemlig Banco Popular, men
sagsogerne i deres egenskab af indehavere af kapitalinstrumenter i denne.

Det skal ogsa anferes, at Menneskerettighedsdomstolen i sin afgerelse af 1. april 2004, Camberrow
MM5 AD mod Bulgarien (CE:ECHR:2004:0401DEC005035799) konstaterede, at salget af den
konkursramte bank som en virksomhed i drift var sket med henblik pa at opna en hurtig og mere
sikker opfyldelse af dens kreditorers krav, idet de i arevis havde ventet pa at fa deres
tilgodehavender tilbage, og en hurtig fuldbyrdelse af konkursproceduren. Behovet for en enkel og
hurtig procedure for salg af banken var derfor af afgerende betydning. Hvis loven havde indeholdt
et krav om, at skifteretten var forpligtet til at hore alle bankens aktioneerer og kreditorer, ville det
have medfort en meget langsommere procedure og dermed en ekstra forsinkelse i udbetalingen af
de skyldige belgb til kreditorerne og i fuldbyrdelsen af konkursproceduren.

I dom af 24. november 2005, ~ Capital Bank AD mod  Bulgarien
(CE:ECHR:2005:1124JUD004942999, preemis 136), fastslog Menneskerettighedsdomstolen, at det
pa et folsomt skonomisk omrade som banksystemets stabilitet og i bestemte situationer kunne
veere absolut nedvendigt at handle med den sterste hurtighed og uden forvarsel med det formal
at undga uoprettelige skader for banken, dens indskydere og andre kreditorer, eller for
banksystemet og det finansielle system som helhed.

Den omstendighed, at afviklingsordningen vil kunne fore til indgreb i sagsegernes ejendomsret,
kan ikke begrunde en forpligtelse til at indremme dem retten til at blive hort inden vedtagelsen af
denne.

I denne henseende papegede Retten i preemis 282 i dom af 13. juli 2018, K. Chrysostomides & Co.
m.fl. mod Rédet m.fl. (T-680/13, EU:T:2018:486), at de procedurer, der finder anvendelse, skal
give den bergrte 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 konventionen til beskyttelse af menneskerettigheder
og grundleeggende frihedsrettigheder, undertegnet i Rom den 4. november 1950, 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
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Menneskerettighedsdomstolens dom af 20.7.2004, Back mod Finland,
CE:ECHR:2004:0720JUD003759897, § 56). Det neevnte krav kan saledes ikke fortolkes saledes, at
den berorte person altid skal kunne fremfore 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 fandt, at dette navnlig ville kunne forekomme, nar de pageldende foranstaltninger i et
tilfeelde som det foreliggende ikke udgjorde en sanktion og blev truffet i en situation, hvor det var
vigtigt at handle hurtigt. I sidstnaevnte henseende anforte Retten, at det var vigtigt at imedega en
overheengende risiko for, at de omhandlede banker kollapsede, for at kunne bevare stabiliteten i
det finansielle system i medlemsstat og dermed undgé en spredning til andre medlemsstater i
euroomradet. Hvis der var blevet iveerksat en forudgaende heringsprocedure, hvor tusindvis af
indskydere og aktioneerer i de omhandlede banker kunne gore deres synspunkter geeldende,
inden de skadevoldende bestemmelser blev vedtaget, ville det imidlertid have forsinket
gennemforelsen af de foranstaltninger, der skulle forhindre et sadant 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 Réadet m.fl., T-680/13, EU:T:2018:486,
preemis 282 og den deri neevnte retspraksis).

Domstolen bekraeftede denne bedgmmelse, idet den skannede, at Retten med rette havde baseret
sit reesonnement pd Menneskerettighedsdomstolens dom af 21. juli 2016, Mamatas m.fl. mod
Grekenland (CE:ECHR:2016:0721JUD006306614), ifplge hvilken kravet om, at enhver
begreensning af ejendomsretten skal veere fastsat ved lov, ikke kan fortolkes séledes, at de berorte
personer burde veere blevet hort forud for vedtagelsen af denne lov, navnlig nér en siddan
forudgaende hering uundgaeligt 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).

Desuden ma behovet for at handle hurtigt uden at informere aktionzererne og kreditorerne i en
enhed om en umiddelbart forestdende afviklingsprocedure for denne enhed anses for at undgé en
forveerring af denne enheds situation, der ville skade afviklingsforanstaltningens effektivitet. Hvis
aktioneererne eller indehaverne af obligationer i banken informeres om, at denne vil kunne blive
underlagt en afviklingsprocedure, og at den dermed anses for at veere nedlidende eller forventeligt
nedlidende, vil dette kunne foranledige dem til at seelge deres veerdipapirer pa markederne og
ligeledes fore til massive heevninger af indskud, hvilket vil kunne forveerre bankens finansielle
situation og gere det vanskeligere eller endog umuligt at vedtage en lgsning, der vil kunne
forhindre likvidationen af den.

I denne henseende ma enhver oplysning vedrgrende en afgorelse, som kommer frem, for
afgorelsen er truffet, det veere sig om opfyldelsen af betingelserne for afvikling, om brugen af et
bestemt veerktoj eller om enhver foranstaltning under sagsbehandlingen, som det fremgar af 116.
betragtning til forordning nr. 806/2014, der er neevnt i preemis 187, antages at have indvirkning pa
de almene og private interesser, der er berort af foranstaltningen.
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Det skal anfores, at sagsggerne i stevningen har erkendt, at det simple faktum, at
Afviklingsinstansen oplyser, at den er i feerd med at undersege, om den skal anvende sine
befajelser over for en bestemt enhed, udger en vigtig begivenhed for markedet, der foranlediger
investorerne, kreditorerne og indskyderne at treeffe foranstaltninger til at undga tab.

En horing af sagsegerne forud for vedtagelsen af afviklingsordningen eller forud for vedtagelsen af
den anfeegtede afgorelse ville have medfert en veesentligt mere langsommelig procedure og ville
dermed have skadet sével realiseringen af malene med foranstaltningen som dens effektivitet.

I denne henseende har sagsegerne gjort geeldende, at Kommissionen og Afviklingsinstansen havde
undersogt det potentielle behov for en afviklingsforanstaltning i flere uger forud for vedtagelsen af
den anfegtede afgorelse, hvilket ville have givet Kommissionen tilstreekkelig tid til at here
sagsegerne.

Det ma blot konstateres, at afviklingen af Banco Popular inden den 6. juni 2017, pa hvilken dato
ECB konstaterede, at Banco Popular var nedlidende eller forventeligt nedlidende, og inden
Afviklingsinstansen havde truffet beslutning om at gennemfore afviklingsproceduren, kun var en
mulighed. Desuden har sagsegerne ikke forklaret, fra hvilket tidspunkt Kommissionen burde have
hort indehaverne af kapitalinstrumenter i Banco Popular, og der skal tages hensyn til den
omstendighed, at deres identitet kunne eendre sig, eftersom kapitalinstrumenterne kunne
omseettes pa markedet.

Det folger heraf for det forste, at en forudgidende hering af sagsegerne, hvormed de blev
informeret om en potentiel afviklingsforanstaltning, ville have medfert en risiko for, at de ville
udvise en adfeerd pa markedet, der ville forveerre Banco Populars finansielle situation. En sadan
hering ville séledes kunne have skadet den pateenkte afviklingsforanstaltning.

For det andet ville det pa grund af den hastende karakter af vedtagelsen af afviklingsordningen
ikke have veeret muligt at gennemfore en forudgaende horing af sagsegerne og heller ikke af de
ovrige aktioneerer eller indehavere af kapitalinstrumenter i Banco Popular, ikke blot pa grund af de
vanskeligheder, der var forbundet med at identificere dem, men ogsa fordi det var umuligt at
gennemfore en effektiv analyse af deres bemzrkninger inden vedtagelsen af afviklingsordningen
eller den anfaegtede afgorelse.

Det fremgar af det ovenstidende, at en horing af sagsegerne inden vedtagelsen af
afviklingsordningen eller den anfegtede afgorelse ville bringe malene om beskyttelse af de
finansielle markeders stabilitet og videreforelsen af enhedens kritiske funktioner samt kravene til
afviklingsprocedurens hurtighed og effektivitet i fare.

En manglende horing af sagsegerne i forbindelse med afviklingsproceduren vedrerende Banco
Popular udger saledes en begraensning af retten til at blive hort, der er begrundet og nedvendig
for opfyldelsen af et mél af almen interesse, og som overholder proportionalitetsprincippet, jf.
chartrets artikel 52, stk. 1.

Heraf folger, at det sjette anbringende skal forkastes som ugrundet.
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Det femte anbringende om tilsidescettelse af ejendomsretten

Sagsogerne har gjort geeldende, at den afviklingsordning, der blev godkendt ved den anfegtede
afgorelse, tilsideseetter ejendomsretten, der er sikret ved chartrets artikel 17, stk. 1. De har gjort
geldende, at den afviklingsordning, der blev godkendt ved den anfegtede afgorelse, fratog dem
deres kapitalinstrumenter. Den nedskrivning af kapitalinstrumenterne, der blev truffet beslutning
om i afviklingsordningen, udger en ulovlig ekspropriering, der ikke overholder kravene i chartrets
artikel 17, stk. 1, eftersom den ikke overholder de betingelser, »der er fastsat ved lov«, og ikke
fastseetter en retfeerdig erstatning.

Chartrets artikel 17, stk. 1 bestemmer folgende:

»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 beroves sin ejendom, medmindre det skennes ngdvendigt i
samfundets interesse, og det sker i de tilfeelde og pa de betingelser, der er fastsat ved lov, og mod
rimelig og rettidig erstatning for tabet. Anvendelsen af ejendommen kan reguleres ved lov, i det
omfang det er ngdvendigt af hensyn til almenvellet.«

Ifolge fast retspraksis er ejendomsretten, der er sikret ved chartrets artikel 17, stk. 1, ikke en
absolut ret, og udevelsen heraf kan veere genstand for restriktioner, der er begrundet i formal af
almen interesse, som Unionen forfglger. Som det fremgar af chartrets artikel 52, stk. 1, kan
udovelsen af ejendomsretten folgelig underleegges begreensninger, forudsat at sadanne
begreensninger reelt er nedvendige 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 fremgar heraf, at ejendomsretten ikke er en absolut ret, men i henhold til chartrets artikel 52,
stk. 1, der er neaevnt i preemis 336, kan veere omfattet af begreensninger, safremt disse er fastsat i de
geeldende retsakter, er ngdvendige for forfolgelsen af et mal af almen interesse og star i et rimeligt
forhold til dette mal.

Det skal fremhzeves, at Afviklingsinstansen i afviklingsordningens artikel 6 i medfer af artikel 21 i
forordning nr. 806/2014 besluttede at nedskrive og konvertere Banco Populars
kapitalinstrumenter i henhold til de neermere bestemmelser, der fremgar af preemis 73.

Desuden fremgar det dels af 61. betragtning til forordning nr. 806/2014, at begreensningerne af
aktioneerers og kreditorers rettigheder bar veere i overensstemmelse med principperne i chartrets
artikel 52, stk. 1, dels af 62. betragtning til nsevnte forordning, at indgriben i ejendomsrettigheder
ikke bor ske i urimeligt omfang.

I henhold til artikel 15, stk. 1, litra a), i forordning nr. 806/2014 om overordnede principper for
afvikling beerer aktionzererne i det institut, der er under afvikling, forst tabene.

I denne henseende har Domstolen vedrgrende bankaktioneerer fastsldet, at aktioneererne ifelge
den almindelige ordning, der geelder for aktioneerer i aktieselskaber, i fuld udstreekning patager
sig risikoen for deres investeringer (dom af 19.7.2016, Kotnik m.fl., C-526/14, EU:C:2016:570,
preemis 73).
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Domstolen har pa statsstotteomréadet fastslaet, at eftersom aktionzererne er ansvarlige for bankens
geeld indtil dennes selskabskapital, kan den omsteendighed, at punkt 40-46 i meddelelse fra
Kommissionen om statsstottereglernes anvendelse fra den 1. august 2013 pa
staotteforanstaltninger 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
den modtager statsstotte, bidrager til at absorbere de tab, som banken har lidt, i ssmme omfang,
som hvis en sddan statsstotte 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).

Tilsvarende ma beslutningen i afviklingsordningen om at nedskrive og konvertere Banco Populars
kapitalinstrumenter, som sagsogerne ejede, betragtes som en konsekvens af den omsteendighed, at
aktioneererne i en enhed skal patage sig risikoen for deres investeringer, og eftersom denne enhed
er genstand for en afviklingsforanstaltning, fordi den er nedlidende, skal de beere de skonomiske
konsekvenser.

Retten har i denne henseende allerede fastsldet, at en foranstaltning, der bestod i at nedbringe den
nominelle veerdi af aktier i en cypriotisk bank, stod i rimeligt forhold til det tilsigtede mal med
denne foranstaltning. Den fastslog forst og fremmest, at denne foranstaltning skulle bidrage til
rekapitaliseringen af banken, og at denne foranstaltning kunne bidrage til det mal, der bestod i at
sikre et stabilt finansielt system i Cypern og hele euroomradet. Dernzest konstaterede den, at den
neevnte foranstaltning ikke gar videre end det, der er passende og nedvendigt for virkeliggorelsen
af dette mal, eftersom alternativer, som var mindre indgribende, enten ikke var gennemferlige
eller ikke gjorde det muligt at nd de tilsigtede mal. Endelig fastslog den, at den pageeldende
foranstaltning, henset til betydningen af det tilsigtede mal, ikke affeder uforholdsmeessige
ulemper. Den papegede i denne henseende, at bankernes aktioneerer i princippet patager sig hele
risikoen ved deres investeringer (dom af 13.7.2018, K. Chrysostomides & Co. m.fl. mod Radet
m.fl., T-680/13, EU:T:2018:486, preemis 330).

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

Desuden bemeerkes, at det fremgar af den i preemis 343 neevnte retspraksis, at de finansielle
tienesteydelser 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.

Domstolen har allerede fastslaet, at henset til malet 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 géet fallit, kan visse begraensninger af
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 investorerne inden for Unionen, 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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Det skal imidlertid papeges, at Afviklingsinstansen i afviklingsordningens artikel 4.2 skennede, at
afviklingen var nedvendig og stod i rimeligt forhold til malene i artikel 14, stk. 2, litra a) og b), i
forordning nr. 806/2014 om at sikre videreforelsen af kritiske funktioner og undga betydelige
negative konsekvenser for den finansielle stabilitet, navnlig ved at forebygge afsmittende
virkninger, herunder for markedets infrastrukturer, og ved at opretholde markedsdisciplinen. Den
oplyste, at afviklingen af Banco Popular i henhold til en normal insolvensprocedure ikke ville
opfylde disse mal i samme omfang. I den anfegtede afgorelse godkendte Kommissionen
udtrykkeligt Afviklingsinstansens begrundelser for afviklingsforanstaltningen i almenhedens
interesse.

Afviklingsordningen opfyldte saledes et mal af almen interesse som omhandlet i chartrets
artikel 52, stk. 1, nemlig at sikre stabiliteten pa de finansielle markeder, for sa vidt som den havde
til formal at opretholde eller genoprette Banco Populars finansielle situation, og navnlig for sa vidt
som den udgjorde et alternativ til likvidation.

Sagsogerne har oplyst, at de ikke seetter sporgsmalstegn ved den feelles afviklingsordnings
forenelighed med chartret, siledes som den er fastsat i forordning nr. 806/2014, og at de
erkender, at afviklingen af en nedlidende bank, i overensstemmelse med denne forordnings
bestemmelser om beskyttelse af banksystemets stabilitet, lovligt forfolger et mal af almen
interesse.

For det forste har sagsegerne gjort geldende, at beslutningen om at nedskrive og konvertere
Banco Populars kapitalinstrumenter, som de var indehavere af, er i strid med kravene i chartrets
artikel 17, stk. 1, for sa vidt som de ikke overholder de betingelser, der er fastsat ved lov.
Afviklingsordningen og den anfegtede afgerelse overholder angiveligt ikke de generelle
principper i EU-retten og heller ikke bestemmelserne i forordning nr. 806/2014.

I denne henseende skal det blot konstateres, at det fremgar af bedemmelsen af de gvrige
anbringender, at Kommissionen ikke har begaet noget abenlyst fejlsken ved anvendelsen af
bestemmelserne i forordning nr. 806/2014 og heller ikke har tilsidesat de almindelige
retsgrundseetninger.

Dels ma det desuden konstateres, at sagsogerne ikke i de ovrige anbringender har anfaegtet den
omstendighed, at de betingelser for vedtagelsen af afviklingsordningen, der er opstillet i
artikel 18 i forordning nr. 806/2014, var opfyldt. Dels har sagsegerne ikke fremfort nogen
specifikke argumenter med henblik pa at godtgere, at den nedskrivning og konvertering af
kapitalinstrumenter, som Afviklingsinstansen havde truffet afgorelse om, og som ville kunne
skade deres ejendomsret, ikke var i overensstemmelse med bestemmelserne i artikel 21 i
forordning nr. 806/2014, og at Kommissionen saledes ikke burde have godkendt den.

Det fremgar heraf, at sagsegerne ikke har fremfort nogen argumenter, der kan sa tvivl dels om den
omstendighed, at Afviklingsinstansens beslutning om at nedskrive og konvertere Banco Populars
kapitalinstrumenter var i overensstemmelse med de betingelser, der er opstillet i forordning
nr. 806/2014, dels at denne afgerelse var nedvendig for forfelgelsen af et alment formal, der ville
kunne begrunde en restriktion af ejendomsretten.

For det andet har sagsegerne heevdet, at afviklingsordningen og den anfegtede afgorelse
overtraeder chartrets artikel 17, stk. 1, eftersom der ikke pataenkes udbetalt erstatning til dem.
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Det skal anfores, at det fremgér af artikel 15, stk. 1, litra g), i forordning nr. 806/2014, at ingen
kreditor paferes storre tab, end vedkommende ville veere blevet pafert, hvis enheden var blevet
handteret som led i almindelig insolvensbehandling.

Med henblik pa at fastsla, at aktioneererne og kreditorerne ville have modtaget en bedre
behandling, hvis den berorte enhed havde veeret underlagt 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 fastleegger denne veerdianseettelse,
om der er forskel pa den behandling, som aktionzerer og kreditorer ville have modtaget, hvis
instituttet havde veeret underlagt en almindelig insolvensbehandling pa det tidspunkt, hvor
afgorelsen om afviklingsforanstaltningen blev truffet, og den reelle behandling, som de har
modtaget i forbindelse med afviklingen.

Safremt det efter denne veerdianseettelse fastslas, at aktionzerer og kreditorer har lidt storre tab i
forbindelse med afviklingen, end de ville have lidt i forbindelse med en almindelig
insolvensbehandling, bestemmes det i artikel 76, stk. 1, i forordning nr. 806/2014, at
Atviklingsinstansen kan anvende afviklingsfonden med det formal at betale kompensation til dem.

Det folger heraf, at der med forordning nr. 806/2014 indferes en ordning, som skal sikre
aktioneerer og kreditorer i en enhed under afvikling en rimelig erstatning i overensstemmelse
med kravene i chartrets artikel 17, stk. 1.

I modseetning til hvad sagsegerne har gjort geeldende, er den omsteendighed, at de ikke har opnéet
erstatning pa datoen for afviklingsordningen, desuden ikke tilstreekkelig til at godtgere en
tilsideseettelse af deres ejendomsret, for sa vidt som chartrets artikel 17, stk. 1, ikke bestemmer, at
betalingen af erstatning skal ske samtidig med begreensningen af ejendomsretten, men rettidigt.

Hvad angar sagsegernes argumenter om Deloittes manglende uathaengighed og tilsideszettelsen af
deres ret til aktindsigt, der tilsigter at anfeegte den tredje veerdianseettelse, og som blev fremsat i
replikken, er det endvidere tilstreekkeligt at konstatere, at de er irrelevante. Disse argumenter
vedrorer siledes den tredje veerdianseettelse, der blev foretaget efter vedtagelsen af den anfeegtede
afgorelse, og en saerskilt procedure, og kan derfor ikke sa tvivl om lovligheden af den anfegtede
afgorelse.

For det tredje har sagsegerne i replikken gjort geldende, at en erstatning, der er fastsat pa
grundlag af den forskellige behandling af kreditorerne i forbindelse med en afviklingsprocedure
og i forbindelse med en almindelig insolvensbehandling, ikke udger en rimelig erstatning i den
forstand, hvori udtrykket er anvendt i chartrets artikel 17, stk. 1. De har anfert, at hvis
Kommissionen havde respekteret EU-retten, ville den anfeegtede afgorelse ikke veere blevet
vedtaget, eller afviklingsordningen ville have veeret anderledes, eftersom betaling af erstatning pa
grundlag af artikel 76, stk. 1, i forordning nr. 806/2014 ikke udger en rimelig erstatning.
Sagsegernes reelle erstatning burde fastseettes pa grundlag af et korrekt kontrafaktisk grundlag,
der skulle veere fraveer af afvikling efterfulgt af en privat losning eller subsidiert en afvikling
baseret pa en korrekt veerdianseettelse af Banco Popular.

Det bemeerkes, at princippet i artikel 15, stk. 1, litra g), i forordning nr. 806/2014, hvorefter ingen
kreditor kan behandles ringere, har til formal at sikre, at de kan modtage erstatning, hvis det tab af
sagsogernes ejendom, der folger af afviklingsordningen, er storre end det tab, de ville have lidt,
safremt Banco Popular var blevet afviklet i henhold til en almindelig insolvensprocedure.
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I den foreliggende sag konstaterede Afviklingsinstansen i afviklingsordningen, at betingelserne i
artikel 18, stk. 1, i forordning nr. 806/2014 var overholdt, nemlig at Banco Popular var
nodlidende eller forventeligt nedlidende, at ingen tilsynsforanstaltninger eller foranstaltninger
inden for den private sektor ville kunne forhindre, at den blev ngdlidende, henset til de kreevede
frister, og at afviklingsforanstaltningen var nedvendig i almenhedens interesse. Det skal papeges,
at sagsegerne ikke har anfegtet den omstendighed, at disse betingelser var opfyldt i den
foreliggende sag.

Det folger heraf, at sdfremt afviklingsordningen ikke var blevet vedtaget, bestod alternativet i en
likvidation af Banco Popular i henhold til en normal insolvensprocedure, hvilket sagsegerne har
erkendt i retsmodet.

Endvidere fremgar det af bedemmelsen af det tredje anbringende, at det kontrafaktiske scenarie,
som sagsegerne har beskrevet, og som fremgar af deres supplerende sagkyndige erklering og
bestar i en undladelse af at afvikle Banco Popular efterfulgt af en privat lgsning, ikke er relevant.

I modsaetning til hvad sagsegerne har gjort geeldende, skal veerdien af deres investering desuden
ikke beregnes i forhold til situationen forud for vedtagelsen af afviklingsordningen, men i
henhold til en hypotese, hvor afviklingsordningen ikke var blevet vedtaget, hvilket svarer til en
situation, hvor Banco Popular var blevet afviklet i henhold til en almindelig insolvensbehandling.

I denne henseende har Domstolen pa statsstotteomradet fastslaet, at tabene for aktioneerer i
kriseramte banker under alle omstendigheder 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 sadan stette, 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).

Domstolen har anfort, at bankmeddelelsens punkt 46 bestemmer, at »princippet om, at ingen
kreditor ma stilles ringere, [bor] anvendes«, og at »[e]fterstillede kreditorer saledes ikke fra en
okonomisk betragtning [ber] 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).

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

I forbindelse med veerdipapirer beregnes erstatningsbelgbet ud fra disse veerdipapirers faktiske
handelsveerdi pa tidspunktet for vedtagelsen af de omtvistede bestemmelser og ikke ud fra deres
pélydende veerdi eller det belob, som indehaveren habede at kunne modtage, da vedkommende
erhvervede dem (jf. i dom af 13.7.2018, K. Chrysostomides & Co. m.fl. mod Radet m.l,
T-680/13, EU:T:2018:486, preemis 314 og den deri neevnte retspraksis).

Analogt ma princippet om, at ingen kreditor ma stilles ringere, der er opstillet i artikel 15, stk. 1,
litra g), i forordning nr. 806/2014, saledes anses for at garantere sagsegerne en rimelig erstatning i
overensstemmelse med kravene i chartrets artikel 17, stk. 1.
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Det fremgar af det ovenstiende, for det forste, at Banco Popular var nedlidende eller forventeligt
nodlidende, og at der ikke fandtes alternative foranstaltninger, der ville kunne forhindre denne
situation, for det andet, at Banco Popular, hvis der ikke var blevet foretaget en afvikling, ville
veere blevet afviklet i henhold til en almindelig insolvensbehandling, og for det tredje, at
aktioneererne i Banco Popular skulle patage sig risikoen for deres egne investeringer, og
forordning nr. 806/2014 indeholder bestemmelser om en eventuel udbetaling af erstatning i
henhold til princippet om, at ingen kreditor ma stilles ringere. Det ma derfor konkluderes, at
beslutningen om at nedskrive og Lkonvertere Banco Populars kapitalinstrumenter i
afviklingsordningen ikke udger et uforholdsmeessigt og uacceptabelt indgreb, der i det veesentlige
kreenker sagseogernes ejendomsret, men skal betragtes som en rimelig og forholdsmeessig
restriktion af deres ejendomsret i overensstemmelse med bestemmelserne i chartrets artikel 17,
stk. 1, og artikel 52, stk. 1.

Desuden bemzerkes, at sagsogerne har gjort geldende, at behandlingen i forbindelse med en
almindelig insolvensbehandling er det korrekte kriterium for fastseettelse af erstatningen, nar
afviklingen af en bank foregér lovligt. De har anfert, at afviklingsordningen i den foreliggende sag
ikke var i overensstemmelse med bestemmelserne i forordning nr. 806/2014, og at den erstatning,
de skal modtage, burde baseres pa den situation, de ville have befundet sig i, hvis de ulovlige
retsakter ikke var blevet vedtaget.

Det ma konstateres, at denne argumentation ikke har til formal at godtgere en kreenkelse af
ejendomsretten, men i realiteten udger et erstatningskrav for den skade, som de har lidt som
folge af en ulovlighed begéet af en EU-institution, og som de vil kunne modtage i forbindelse med
en erstatningssag.

Det femte anbringende skal derfor forkastes.

Begceringerne om foranstaltninger med henblik pa sagens tilrettelceggelse

Sagsegerne har i steevningen fremsat en begeering om foranstaltninger med henblik pa sagens
tilretteleeggelse, hvorved Retten paleegger Kommissionen, Afviklingsinstansen og ECB at
fremleegge visse dokumenter.

Det bemeerkes, at Retten ved kendelse om bevisoptagelse af 21. maj 2021 i henhold til
procesreglementets artikel 91, litra b), artikel 92, stk. 3, og artikel 103 har palagt Kommissionen
og Afviklingsinstansen at fremlegge visse af de dokumenter, der er anfert i preemis 93. Ved
kendelse af 16. juni 2021 fastslog Retten, at de dokumenter, som Kommissionen og
Afviklingsinstansen havde fremlagt i den fortrolige version, ikke var relevante for en lgsning af
tvisten. Derimod blev Banco Populars skrivelse til ECB af 6. juni 2017, uden bilaget, fremsendt til
de ovrige parter.

Hvad angér begeeringerne om foranstaltninger med henblik pa sagens tilretteleeggelse eller om
bevisoptagelse, der fremleegges af en part i en tvist, bemeerkes, at det alene tilkommer Retten at
bedomme, om det er nodvendigt at supplere bevismaterialet i de sager, der forelsegges 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 SEAE, C-446/19 P, ikke
trykt i Sml.,, EU:C:2020:918, preemis 53).
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I den foreliggende sag skal det konstateres, at oplysningerne i sagsakterne samt de forklaringer,
der blev fremsat i retsmedet, er tilstreekkelige til at seette Retten i stand til at treeffe afgorelse, idet
den hensigtsmeessigt har kunnet afgere sagen pa grundlag af de pastande, anbringender og
argumenter, som er fremsat under sagens behandling, og i lyset af de dokumenter, som parterne
har fremlagt.

Det folger heraf, at begeeringerne om foranstaltninger med henblik pa sagens tilretteleeggelse ikke
ber tages til folge.

Det fremgar af det ovenstaende, at segsmalet bor forkastes i sin helhed, uden at der skal tages
stilling til sagsegernes subsidicere pastand om annullation af den anfegtede afgorelses artikel 1.

Sagsomkostninger
I henhold til procesreglementets artikel 134, stk. 1, paleegges det den tabende part at betale
sagsomkostningerne, hvis der er nedlagt pastand herom. Da sagsggerne har tabt sagen, bor de
baere deres egne omkostninger og betale Kommissionens og Banco Santanders omkostninger i
overensstemmelse med disses pastand herom.
I henhold til procesreglementets artikel 138, stk. 1, beerer medlemsstater og institutioner, der er
indtradt i en sag, deres egne omkostninger. Ifolge procesreglementets artikel 1, stk. 2, litra f),
forstas ved »institutioner« EU-institutionerne, jf. artikel 13, stk. 1, TEU, samt de organer,
kontorer og agenturer, som er oprettet ved traktaterne eller ved en retsakt til gennemforelse
heraf, og som kan veere parter for Retten. Det fremgéar af artikel 42, stk. 1, i forordning
nr. 806/2014, at Afviklingsinstansen er et EU-agentur. Afviklingsinstansen beerer derfor sine egne
omkostninger.
Pa grundlag af disse preemisser

udtaler og bestemmer
RETTEN (Tredje Udvidede Afdeling):

1) Europa-Kommissionen frifindes.

2) Algebris (UK) Ltd og Anchorage Capital Group LLC berer deres egne omkostninger og
betaler de af Kommissionen og Banco Santander, SA afholdte omkostninger.

3) Den Fzelles Afviklingsinstans (SRB) beerer sine 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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