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(Ennakkoratkaisupyynté — Ustavno sodis¢e (perustuslakituomioistuin, Slovenia))

Valtiontuet — Pankkitiedonanto — Vastuunjako — Direktiivi 2001/24/EY —
Tervehdyttamistoimenpiteet — Direktiivi 2012/30/EU — Pafitis-oikeuskaytanto —
Direktiivi 2014/59/EU

1. Niin mittavasta finanssikriisistd kuin se, joka alkoi vuonna 2007 ja levisi nopeasti ympéri maailmaa
Lehman Brothersin hakeuduttua yrityssaneeraukseen syyskuussa 2008, kiytetddn usein kasitetta
"moniulotteinen tapahtuma”, johon johtivat useat toisiinsa liittyvat tekijat. Poliitikot ja
talousasiantuntijat eivdat ole aina samaa mieltd tdllaisten kriisien perimmadisistd syistd, mutta he ovat
yleensd  yksimielisia = niiden = mahdollisista  seurauksista: = rahoituslaitosten = romahtaminen,
osakemarkkinoiden lasku, sekd suurten ettd pienten yritysten ajautuminen vaikeuksiin, kuluttajien
varallisuuden viheneminen ja tyéttomyyden lisédntyminen.”

2. Yleisesti myoOnnetddn, ettd finanssikriisin torjumiseksi saatetaan tarvita erilaisia julkisen vallan
toimenpiteitd, etenkin jotta varmistetaan rahoitusmarkkinoiden vakaus. Tatd tarkoitusta varten useat
valtiot sekd Euroopan unionissa ettd muualla maailmassa turvautuivat viimeisimmén finanssikriisin
aikaan moniin erilaisiin pelastustoimiin (bail-in) pankkien elinkelpoisuuden palauttamiseksi.

3. Kasiteltavd asia — jossa tarkasteltavana on ensimmdinen Ustavno sodis¢en (Slovenian
perustuslakituomioistuin) esittiméd ennakkoratkaisupyyntd6 — Lkoskee itse asiassa uusimman
pankkitiedonannon,® jonka komissio on antanut tarkoituksenaan luoda kehys pankeille kriisin aikana
myonnetyn valtiontuen sisaimarkkinoille soveltuvuuden arviointia varten, 40—46 kohdassa mainittujen
kaltaisia pankkien pelastustoimia (joista kéytetddn tiedonannossa nimitystd “vastuunjakoa koskevat
toimenpiteet”). Ennakkoratkaisua pyytinyt tuomioistuin pyytdd unionin tuomioistuimelta erityisesti
neuvoa kyseisen tiedonannon maéérédysten patevyydestd ja tulkinnasta, missd yhteydessd esille nousee
useita térkeitd oikeudellisia kysymyksig, joita tarkastelen tdssa ratkaisuehdotuksessa.

1 — Alkuperiinen kieli: englanti.
2 — Claessens, S. ja Kose, A. M., "Financial Crises: Explanations, Types, and Implications”, IMF Working Paper WP/13/2, 2013 International
Monetary Fund.

3 — Komission tiedonanto valtiontukisdédntojen soveltamisesta finanssikriisin yhteydessd pankkien hyviksi toteutettaviin tukitoimenpiteisiin
1 péivéstd elokuuta 2013 (Pankkitiedonanto) (EUVL 2013, C 216, s. 1; jiljempéna pankkitiedonanto).
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I Asiaa koskevat oikeussdaannot
A Unionin oikeus

1. Pankkitiedonanto

4. Pankkitiedonanto on seitsemis finanssikriisin aikana annettu tiedonanto,* jossa selostetaan
perusteita, joita sovelletaan tutkittaessa, soveltuuko finanssikriisin aikana alan yrityksille myonnettava
valtiontuki sisamarkkinoille SEUT 107 artiklan 3 kohdan b alakohdan vaatimusten mukaisesti.’

5. Pankkitiedonannon 15 kohdassa todetaan seuraavaa:
"— — valtiontukien valvonnan yleisperiaatteita noudatetaan myds kriisin aikana. Jotta kilpailun
vadristymistd voidaan rajoittaa sisdémarkkinoilla pankkien vélilld ja kaikissa jdsenvaltioissa ja estda
moraalikato, tuki olisi rajoitettava  vdlttdiméttomaddn ja tuensaajan olisi osallistuttava
rakenneuudistuskustannuksiin asianmukaisella omalla osuudella. Pankin ja sen osakkeenomistajien
olisi osallistuttava rakenneuudistukseen mahdollisimman paljon omilla varoillaan. Valtion tuki olisi
myonnettiva ehdoin, joissa pankkiin sijoituksia tehneiltd edellytetty vastuunjako on asianmukainen.”

6. Pankkitiedonannon 3.1.2 jakso (40—46 kohta) koskee pankkien osakkeenomistajien ja huonommassa
etuoikeusasemassa olevien [ts. huonompisijaisten] velkojien vastuunjakoa. Kyseisten kohtien sanamuoto
on seuraava:"40. Valtiontuki voi luoda moraalikatoa ja heikentdd markkinakuria. Moraalikadon
lieventdmiseksi tukea olisi myonnettivd ainoastaan ehdoilla, joihin siséltyy nykyisten sijoittajien
asianmukainen vastuunjako.

41. Asianmukaiseen vastuunjakoon kuuluvat yleensd hybridipddoman omistajien ja huonommassa
etuoikeusasemassa olevien velkainstrumenttien haltijoiden osuudet sen jéilkeen, kun tappioita on ensin
katettu omasta pddomasta. Hybridipddoman omistajien ja huonommassa etuoikeusasemassa olevien
velkainstrumenttien haltijoiden on osallistuttava mahdollisimman suurella osuudella padomavajeen
supistamiseen. Osallistuminen péddomavajeen supistamiseen voidaan toteuttaa joko muuttamalla
instrumentteja  ydinpadomaksi (Common Equity Tier 1, CET 1) tai alentamalla niiden
padoma-arvoa. — —

42. Komissio ei ehdottomasti edellytd, ettd paremmassa etuoikeusasemassa olevien velkainstrumenttien
(erityisesti vakuutetut ja vakuuttamattomat talletukset, joukkovelkakirjat ja muut etuoikeutetut
saatavat) haltijat osallistuvat valtiontukisdéntéjen mukaiseen vastuunjakoon joko muuttamalla
instrumentteja padomaksi tai alentamalla niiden pddoma-arvoa.

43. Jos padomavajeen ilmoittaneen pankin vakavaraisuussuhde ylittdd EU:n lainsdddédnnossd madratyn
minimitason, pankin pitdisi yleensd pystyd omin voimin palauttamaan padomapositionsa ennalleen
toteuttamalla erityisesti 35 kohdassa mainittuja pddoman hankkimista koskevia toimia. Jos kaikki
keinot on kiytetty, — — huonommassa etuoikeusasemassa olevat velkainstrumentit on periaatteessa
muutettava omaksi pddomaksi ennen kuin valtiontukea myonnetaan.

44. Kun pankki ei endd tdytd lainsdddanndssa asetettuja vahimmaispddomavaatimuksia, huonommassa
etuoikeusasemassa olevat velkainstrumentit on muutettava pddomaksi tai niiden pddoma-arvoa on
alennettava periaatteessa ennen kuin valtiontukea myonnetddn. Valtiontukea ei saa myontdd ennen
kuin oma péddoma, hybridipddoma ja huonommassa etuoikeusasemassa oleva velka on kaytetty
tdysimadraisesti tappioiden kattamiseen.

4 — Ks. luettelo aiemmista tiedonannoista pankkitiedonannon alaviitteessé 1.
5 — Ks. pankkitiedonannon 1 kohta.
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45. Edelld 43 ja 44 kohdassa asetettuihin vaatimuksiin voidaan tehdd poikkeuksia, jos kyseisten toimien
toteuttaminen vaarantaisi rahoitusvakauden tai johtaisi kohtuuttomaan lopputulokseen. — —

46. Kohtien 43 ja 44 mukaisia toimia toteutettaessa olisi noudatettava periaatetta, jonka mukaan
velkojat eivdat saa jaada kriisinratkaisussa huonompaan asemaan. Nidin ollen huonommassa
etuoikeusasemassa olevien velkojien ei pitdisi saada rahamadrdisesti vihemmén kuin mikda heidan
hallussaan olevan instrumentin arvo olisi ollut ilman valtiontuen myontédmista.”

2. Direktiivi 2001/24/EY

7. Direktiivin 2001/24° 2 artiklan seitseminnen luetelmakohdan mukaan
"tervehdyttimistoimenpiteilld” tarkoitetaan “toimenpiteitd, joilla on tarkoitus sdilyttad tai palauttaa
ennalleen luottolaitoksen taloudellinen tilanne ja jotka voivat vaikuttaa kolmansien osapuolien
olemassa oleviin oikeuksiin, mukaan lukien toimenpiteitd, joihin voi kuulua maksujen keskeyttaminen,
taytantoonpanotoimenpiteiden keskeyttiminen tai saatavien alentaminen”.

3. Direktiivi 2012/30/EU

8. Direktiivilld 2012/307 laadittiin uudelleen direktiivi 77/91.° Direktiivin 2012/30 29 artiklan 1 kohdan
mukaan "padtos padoman korottamisesta on tehtdva yhtiokokouksessa”.

9. Direktiivin 2012/30 34 artiklassa sdddetddn, ettd "merkityn padoman alentamisesta on aina, jollei se
perustu tuomioistuimen paatokseen, tehtdva paatos ainakin yhtiokokouksessa — —”. Saman direktiivin
35 artiklassa sdddetddn seuraavaa: “Jos yhtiossd on eri osakelajeja, yhtiokokouksen pédatds merkityn
osakepddoman alentamisesta on tehtdvd toimittamalla erilliset ddnestykset ainakin niiden eri lajia
olevien osakkeiden omistajien keskuudessa, joiden oikeuksiin padtos vaikuttaa.” Direktiivin
40 artiklan 1 kohdassa puolestaan sdddetddn seuraavaa:

"Jos yhti0 saa jdsenvaltion lainsddddnnon mukaan alentaa merkittyd osakepddomaa osakkeiden
pakollisella takaisin ottamisella, téssd lainsdddénnossd on vaadittava ainakin seuraavien edellytysten
tayttymista:

b) jos pakolliseen takaisin ottamiseen on ainoastaan valtuus yhtidjdrjestyksessa tai perustamiskirjassa,
siitd padtetdadn yhtiokokouksessa, jolleivat osakkeenomistajat, joita takaisin ottaminen koskee,
suostu sithen yksimielisesti;

6 — Luottolaitosten tervehdyttimisestd ja likvidaatiosta 4.4.2001 annettu Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi (EYVL, L 125, s. 15).

7 — Niiden takeiden yhteensovittamisesta samanveroisiksi, joita jdsenvaltioissa vaaditaan [SEUT] 54 artiklan toisessa kohdassa tarkoitetuilta
yhti6iltd niiden jasenten sekd ulkopuolisten etujen suojaamiseksi osakeyhtiditd perustettaessa sekd niiden pddomaa sdilytettdessd ja
muutettaessa, 25.10.2012 annettu Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi (EUVL L 315, s. 74).

8 — Niiden takeiden yhteensovittamisesta samanveroisiksi, joita jdsenvaltioissa vaaditaan perustamissopimuksen 54 artiklan toisessa kohdassa
tarkoitetuilta yhtioiltd niiden jasenten sekéd ulkopuolisten etujen suojaamiseksi osakeyhtititd perustettaessa sekd niiden padomaa sdilytettdessa
ja muutettaessa, 13.12.1976 annettu toinen neuvoston direktiivi (EYVL 1977, L 26, s. 1).
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10. Direktiivin 2012/30 42 artiklan sanamuoto on seuraava:

”Jos yhtiosséd on eri osakelajeja,— — 40 artiklan 1 kohdan b alakohdassa — — tarkoitetuissa tapauksissa on
yhtiokokouksen paatos merkityn osakepddoman lunastamisesta tai sen alentamisesta ottamalla
osakkeita takaisin tehtdvd toimittamalla erilliset ddnestykset ainakin niiden eri lajia olevien osakkeiden
omistajien keskuudessa, joiden oikeuksiin paitos vaikuttaa.”

4. Direktiivi 2014/59/EU

11. Luottolaitosten elvytys- ja kriisinratkaisukehyksestd annettiin 15.5.2014 direktiivi 2014/59.” Sen
117 artiklalla muutetaan direktiivin 2001/24 2 artiklaa. Sen 123 artiklalla muutetaan direktiivin
2012/30 45 artiklaa.

B Kansallinen oikeus

12. Slovenian oikeuden asian kannalta merkitykselliset sddnnokset sisaltyvit pankkisektoria koskevaan
lakiin (Zakon o ban¢nistvu, jdljempénd ZBan-1) ja ZBan-l:n muuttamisesta tai tdydentdmisesté
annettuun lakiin (Zakon o spremembah in dopolnitvah Zakona o ban¢nistvu, jiljempand ZBan-1L).

13. ZBan-1:n 134 §:ssdé ("Pankin lisdpddoma”) sdddetddn, ettd pankin lisdpddoman muodostavat
lisdipddoma I ja lisdpddoma II. Lisdpddoma 1 siséltdd seuraavat osatekijat: peruspddoma,
huonompisijaiset velat ja muut laadultaan ja tarkoitukseltaan vastaavat erdt, kun taas lisipddoma II
sisdltdd huonompisijaiset velat ja muut erdt, jotka ovat laadultaan ja tarkoitukseltaan sopivia
tayttimadn padomavaatimukset markkinariskien varalta.

14. ZBan-1:n 253 §:ssd ("Epédtavanomaiset toimenpiteet”) sdddetddn seuraavaa:

”(1) Slovenian keskuspankki voi tdssd laissa vahvistetuin edellytyksin ma&aréta paatokselld seuraavista
pankkeja koskevista epdtavanomaisista toimenpiteista:

l.a. tiettyjen hyviksyttidvien velkojen mitdtoimisestd tai muuttamisesta,

(3) Epatavanomaiset toimenpiteet kuuluvat direktiivissa 2001/24/EY saddettyihin
tervehdyttimistoimenpiteisiin.”

15. ZBan-1:n 261.a §:ssd ("Toimenpiteet, joilla hyviksyttiavat velat mitdtoiddadn tai niitd muutetaan”)
sdddetddn seuraavaa:

”(1) Slovenian keskuspankki mairad epatavanomaisia toimenpiteitd koskevassa paatoksessiin, ettd

1. hyviksyttavit velat mitdtéidddn osittain tai kokonaan tai

9 — Luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten elvytys- ja kriisinratkaisukehyksesti seké neuvoston direktiivin 82/891/ETY, Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivien 2001/24/EY, 2002/47/EY, 2004/25/EY, 2005/56/EY, 2007/36/EY, 2011/35/EU, 2012/30/EU ja 2013/36/EU ja asetusten
(EU) N:o 1093/2010 ja (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta 15.5.2014 annettu Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi (EUVL L 173,
s. 190).
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(5) Kun Slovenian keskuspankki mitdtoi pankin hyviksyttavat velat tai muuttaa niitd, sen on
varmistuttava siitd, ettd yksittdisille velkojille ei aiheudu pankin hyviksyttivien velkojen mitdtoimisen
tai muuttamisen vuoksi suurempia tappioita kuin sille aiheutuisi pankin konkurssitapauksessa.

(6) Pankin hyvéksyttavid velkoja edustavat
1. pankin peruspdadoma (ensimmadisen asteen velat),
2. velat — — hybridirahoitusinstrumenttien haltijoille (toisen asteen velat),

3. velat sellaisille rahoitusinstrumenttien haltijoille, jotka on téméin lain 134 §:n mukaisesti otettava
huomioon laskettaessa pankin lisdpddomaa, ellei téllaisia velkoja ole jo otettu huomioon tdmin
momentin 1 tai 2 kohdan maaritelmissd (kolmannen asteen velat),

4. velat, jotka eivdt sisdlly tdimdn momentin 1, 2 tai 3 kohdan médritelmiin ja jotka maksettaisiin
pankin konkurssimenettelyssd sen jdlkeen kun tavanomaisessa asemassa olevat velat olisi maksettu
(neljannen asteen velat).”

16. ZBan-1:n 261.c §:ssd ("Hyvaksyttavien velkojen mitdtdimisen tai muuttamisen laajuus”) sdddetdan
merkityksellisin osin seuraavaa:

”(1) Slovenian keskuspankki mé&drdaa padtoksessddn, joka koskee —— hyviksyttivien velkojen
mitdtoimistd, pankin hyviksyttdvien velkojen mitdtoimisestd siind médrin kuin on tarpeen pankin
tappioiden kattamiseksi edellisessé pykaldssa tarkoitetun nettovarojen arvioinnin valossa.”

II Tosiseikat, oikeudenkidyntimenettely ja ennakkoratkaisukysymykset

17. Banka Slovenije (Slovenian keskuspankki) teki 17.12.2013 Zban-1:n sddnndsten nojalla
epdtavanomaisia toimenpiteitd koskevan padtoksen ja médrdsi viisi pankkia (Nova Ljubljanska banka,
d.d., Nova Kreditna banka Maribor, d.d., Abanka Vipa, d.d., Probanka, d.d. ja Factor banka, d.d.,
jaljempéand kyseessd olevat pankit) mitdtéimadn kaikki Zban-1:n 261.a §:n 6 momentissa tarkoitetut
hyviksyttavit velat (jaljempéana riidanalaiset toimenpiteet).

18. Euroopan komissio hyviksyi 18.12.2013 kyseessé oleville pankeille myonnettévan valtiontuen.

19. Drzavni svet (kansallisneuvosto), Varuh clovekovih pravic (oikeusasiamies) ja useat yksityishenkilot
(jaljempéand Kotnik ym.) ovat nostaneet Ustavno sodi$Cessa (perustuslakituomioistuin) kanteita, joissa
sitd vaaditaan tutkimaan ZBan-1:n ja ZBan-1L:n, jotka olivat perustana edelld 17 kohdassa tarkoitetuille
toimenpiteille, tiettyjen sddnnosten  (jaljempénd kyseessd oleva kansallinen lainsdddénto)
perustuslainmukaisuus.

20. Ustavno sodisCe (perustuslakituomioistuin) selittdd ennakkoratkaisupyynnossddn, ettd kyseessé
olevan kansallisen lainsdddannon tarkoituksena oli luoda vastuunjakoa koskeva lainsdaddantokehys
pankkitiedonannon vaatimusten mukaisesti. ZBan-l1:n 26l.a §:n 6 momentissa tarkoitetut
hyviksyttaviat velat vastaavat pankkitiedonantoon sisdltyvia oman pddoman, hybridipddoman ja
huonompisijaisten velkainstrumenttien maaritelmid. Téméan perusteella Ustavno sodi$ce katsoo, ettd
kantajien péddasian oikeudenkédynnissd esittimdt moitteet kohdistuvat myods pankkitiedonannon
sadnnoksiin. Sen ndkemyksen mukaan ndiden moitteiden yhteydessd nousee esille kysymyksid
pankkitiedonannon pétevyydestd ja tulkinnasta.
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21. Téssd tilanteessa ennakkoratkaisua pyytdnyt tuomioistuin paatti lykatd asian késittelyd ja esittda
unionin tuomioistuimelle seuraavat ennakkoratkaisukysymykset:

”1) Onko pankkitiedonantoa tulkittava niiden oikeusvaikutusten osalta, joita siitd konkreettisesti

2)

3)

4)

5)

6)

aiheutuu, koska Euroopan unionilla on yksinomainen toimivalta valtiontukien alalla [SEUT]
3 artiklan 1 kohdan b alakohdan nojalla ja koska komissio on SEUT 108 artiklan nojalla
toimivaltainen tekemddn paatoksid valtiontuista, siten, ettd pankkitiedonannolla on sitova vaikutus
niiden jasenvaltioiden osalta, jotka aikovat lieventéd jdsenvaltion taloudessa olevaa vakavaa héiriota
luottolaitoksille annettavalla valtiontuella, jos tdimé tuki on pysyvaa eikd sitd voida helposti perid
takaisin?

Ovatko pankkitiedonannon 40-46 Lkohta, joissa asetetaan sellaisten valtiontukien, joiden
tarkoituksena on lieventaa jasenvaltion taloudessa olevaa vakavaa hairiota,
myontdmismahdollisuuden ehdoksi oman pddoman, hybridipddoman ja huonompisijaisen velan
mitdtoiminen ja/tai hybridipddoman ja huonompisijaisen velan muuttaminen omaksi pddomaksi,
jotta tukia myonnettdisiin mahdollisimman védhén, kun otetaan huomioon moraalikadon riski,
yhteensopimattomia SEUT 107, SEUT 108 ja SEUT 109 artiklan kanssa siltd osin kuin niissé
ylitetddn komission toimivalta, siten kuin se on madritelty EUT-sopimuksen edelld mainituissa
madrdyksissa valtiontukien osalta?

Mikéli toiseen kysymykseen vastataan kieltdvasti, ovatko pankkitiedonannon 40-46 kohta, joissa
asetetaan valtiontukien myontdmismahdollisuuden ehdoksi velvollisuus mitdtoidd oma pddoma
ja/tai muuttaa velkainstrumentteja omaksi padomaksi, siltd osin kuin tdma velvollisuus koskee
ennen pankkitiedonannon julkaisemista liikkeeseen laskettuja osakkeita (oma péddoma),
hybridipddomainstrumentteja ja huonompisijaisia velkainstrumentteja, joiden arvo voitiin niiden
liikkeeseenlaskuhetkelld  nollata  kokonaan  tai  osittain = korvauksetta  vain  pankin
konkurssitapauksessa, unionin oikeudessa vahvistetun luottamuksensuojan periaatteen mukaisia?

Mikali toiseen kysymykseen vastataan kieltdvasti ja kolmanteen kysymykseen myontévasti, ovatko
pankkitiedonannon 40—-46 kohta, joissa asetetaan valtiontukien myontamismahdollisuuden ehdoksi
velvollisuus mitdtoidd oma péddoma, hybridipddoma ja huonompisijaiset velkainstrumentit ja/tai
muuttaa hybridipddomainstrumentit ja huonompisijaiset velkainstrumentit omaksi padomaksi,
ilman ettd olisi pantu vireille ja saatettu paatokseen konkurssimenettelyd, jossa velallisen omaisuus
olisi likvidoitu oikeudenkédyntimenettelyssd, jonka yhteydessa huonompisijaisten
rahoitusinstrumenttien haltijat olisivat voineet olla asianosaisina menettelyssd, Euroopan unionin
perusoikeuskirjan 17 artiklan 1 kohdassa vahvistetun omaisuudensuojan mukaisia?

Mikéli toiseen kysymykseen vastataan kieltdvasti ja kolmanteen ja neljinteen kysymykseen
myontdvasti, ovatko pankkitiedonannon 40-46 kohta, joissa asetetaan valtiontukien
myontdmismahdollisuuden ehdoksi velvollisuus mitdtdidd oma péddoma, hybridipadoma ja
huonompisijaiset velkainstrumentit ja/tai muuttaa hybridipddomainstrumentit ja huonompisijaiset
velkainstrumentit omaksi padomaksi, siltd osin kuin téllaisten toimenpiteiden toteuttaminen
edellyttdd osakeyhtion peruspdadoman alentamista ja/tai korottamista toimivaltaisen hallintoelimen
padtoksen perusteella eikd osakeyhtion yhtiokokouksen péédtoksen perusteella, ristiriidassa
[direktiivin 2012/30] 29, 34, 35 ja 40—42 artiklan kanssa?

Voidaanko pankkitiedonantoa, kun otetaan huomioon sen 19 kohta, erityisesti kyseisessé kohdassa
sdddetty vaatimus perusoikeuksien noudattamisesta, sen 20 kohta sekd kyseisen tiedonannon 43
ja 44 kohtaan sisdltyvd periaatteellinen velvoite muuttaa omaksi pddomaksi hybridipddomaa ja
huonompisijaisia velkainstrumentteja tai alentaa niiden pddoma-arvoa ennen valtiontukien
myontamistd, tulkita siten, ettd tdllainen toimenpide ei velvoita jadsenvaltioita, jotka aikovat
lieventdd taloudessaan olevaa vakavaa hdiriota valtiontuella, joka myoOnnetddn luottolaitoksille,
ottamaan kayttoon velvollisuutta ryhtyd edelld mainittuun muuttamiseen tai alentamiseen
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edellytyksend sille, ettd valtiontukia myonnetdéan SEUT 107 artiklan 3 kohdan b alakohdan nojalla,
vai siten, ettd valtiontuen hyviksymiseksi riittdd, ettd muuttamis- tai alentamistoimenpidetta
sovelletaan vain oikein mitoitetusti?

7) Onko [direktiivin 2001/24] 2 artiklan seitsematti luetelmakohtaa mahdollista tulkita siten, etta
tervehdyttimistoimenpiteisiin kuuluvat myods pankkitiedonannon 40-46 kohdassa tarkoitetut
osakkeenomistajien ja huonompisijaisten velkojien vastuunjakoa koskevat toimenpiteet
(ydinpddoman, hybridipddoman ja huonompisijaisten velkainstrumenttien arvon alentaminen seké
hybridipddomainstrumenttien ja huonompisijaisten velkainstrumenttien muuttaminen omaksi
paddomaksi)?”

22. T. Kotnik, J. Sedonja, A. Pipus$, F. Marusic, J. Forte, Fondazione Cassa di Risparmio di Imola,
Drzavni svet, Drzavni zbor (Slovenian kansalliskokous), Banka Slovenije sekd Irlanti, Espanjan, Italian
ja Slovenian hallitukset ja Euroopan komissio ovat esittineet kirjallisia huomautuksia menettelyssa.
T. Kotnik, J. Sedonja, Fondazione Cassa di Risparmio di Imola, J. Forte, I. Karlovsek, Drzavni svet,
Banka Slovenije sekd Irlanti, Espanjan ja Slovenian hallitukset ja komissio esittivit suullisia
huomautuksia 1.12.2015 pidetyssd istunnossa.

III Asian tarkastelu

A Unionin tuomioistuimen toimivalta

23. Komissio huomauttaa aluksi, ettei pankkitiedonanto ole yksityisille oikeussubjekteille osoitettu
toimi eika silld ole tarkoitus luoda oikeuksia yksityisille. Tamén perusteella komissio esittda epdilyja
unionin tuomioistuimen toimivallasta vastata sille esitettyihin kysymyksiin.

24. Komission viite on ndhddkseni perusteeton. Pelkdstidn se seikka, ettei tointa ole osoitettu
yksityisille oikeussubjekteille tai sen tarkoituksena ei ole luoda oikeuksia yksityisille, ei tarkoita, ettd
tallainen toimi ei kuulu SEUT 267 artiklan mukaisen menettelyn piiriin."” Komission vdite merkitsisi
erilaisten tointen erottelua, mistd ei ole jédlkedkddn kyseisessa EUT-sopimuksen maiarédyksessd. SEUT
267 artiklan mukaan keskeistd on itse asiassa se, onko unionin tuomioistuimen kyseessi olevan toimen
tulkinnasta tai péatevyydestd antama vastaus tarpeen, jotta kansallinen tuomioistuin voi ratkaista asian.

25. Lisdksi, kuten jiljempéna selitdn, niin kutsutut soft law -toimet (kuten pankkitiedonanto) voivat
tuottaa muunlaisia oikeusvaikutuksia, vaikka ne eiviat olekaan sitovia yksityisille oikeussubjekteille.

Unionin tuomioistuin on siten useissa tapauksissa vastannut kansallisten tuomioistuinten soft law
-toimien sddannoksistd esittimiin ennakkoratkaisukysymyksiin. !

B Ennakkoratkaisukysymysten tarkastelu

1. Alustavat huomautukset

26. Ennen kuin alan arvioida tédssd menettelyssi esille nousevia kysymyksid, esitin muutamia alustavia
huomautuksia.

10 — Ks. vastaavasti tuomio Deutsche Shell (C-188/91, EU:C:1993:24, 18 ja 19 kohta) ja tuomio JVC France (C-312/07, EU:C:2008:324, 29, 32
ja 33-37 kohta).

11 — Ks. mm. tuomio Grimaldi (C-322/88, EU:C:1989:646, 7—9 kohta) ja tuomio Lodato & C. (C-415/07, EU:C:2009:220, 23 kohta).
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27. Tietyt ennakkoratkaisukysymykset nayttavat perustuvan siihen ldhtokohtaan, ettd pankkitiedonanto
on, ellei de jure niin ainakin de facto, jasenvaltioita sitova. Muutoin ennakkoratkaisua pyyténeelld
tuomioistuimella ei olisi mitddn syytd kyseenalaistaa tallaisen tiedonannon patevyytta.

28. Tamd lahtokohta on kuitenkin virheellinen. Kuten selitdin yksityiskohtaisesti ensimmadiseen
kysymykseen antamassani vastauksessa, pankkitiedonanto ei sido jasenvaltioita. Jasenvaltiot eivit siten
ole unionin oikeuden nojalla velvollisia antamaan kansallista lainsdddantod, jolla pannaan tdytdntoon
pankkitiedonannon sdédnnokset.

29. Téstd seuraa ndhdikseni loogisesti, ettd ennakkoratkaisua pyytdneen tuomioistuimen kyseisen
vilineen pétevyydesta esittdmait epdilyt voidaan kumota verrattain helposti.

30. Katson kuitenkin, ettd jos unionin tuomioistuin arvioisi pelkastdadn pankkitiedonannon patevyytta,
ei ehkd ratkaistaisi tdysin niitd oikeudellisia kysymyksid, joita ennakkoratkaisua pyytineen
tuomioistuimen on pddasian oikeudenkdynnissd tarkasteltava. Pankkitiedonannon oikeusvaikutuksista
riippumatta on kiistatonta, ettd ZBan-l1:n ja ZBan-1L:n riidanalaiset sddnnokset on annettu
pankkitiedonannon noudattamiseksi. Komissio itse asiassa hyviksyi nopeasti kyseessd oleville pankeille
myonnetyt tukitoimet.

31. Kuten Slovenian hallitus on esittdnyt, unionin tuomioistuimen arvioinnin olisi mahdollisuuksien
mukaan ulotuttava koskemaan kyseessd olevan kansallisen lainsddddnnon kaltaisten sdénnosten tai
kyseessd olevien toimenpiteiden yhteensopivuutta unionin oikeuden kanssa. Tétd tarkoitusta varten
muotoilen uudelleen osan Ustavno sodi$cen (perustuslakituomioistuin) esittdmistd kysymyksistd ja
omistan ndiden kysymysten kasittelyyn merkittivdn osan tdstd ratkaisuehdotuksesta.

2. Ensimmadinen ennakkoratkaisukysymys

32. Ennakkoratkaisua pyytdnyt tuomioistuin pyytdd ensimmadisellda kysymyksellddn ohjeistusta
pankkitiedonannon oikeusvaikutuksista. Se tiedustelee lahinng, olisiko pankkitiedonantoa pidettiva de
facto sitovana jasenvaltioille.

33. Ensimmadiseen kysymykseen on nidhdéakseni vastattava kieltavasti.

34. SEU 13 artiklan 2 kohdan mukaan kukin unionin toimielin toimii "sille perussopimuksissa annetun
toimivallan rajoissa sekd niissd madréttyjen menettelyjen, edellytysten ja tavoitteiden mukaisesti”.

35. On selvid, ettd SEUT 108 artiklan mukaan sen arvioiminen, soveltuvatko tietyt tukitoimenpiteet
sisamarkkinoille, kuuluu ldhtokohtaisesti komission yksinomaiseen toimivaltaan, jonka kayttdmisté
unionin tuomioistuimet valvovat.”” Tassd arvioinnissa, joka edellyttid erilaisten taloudellisten ja
yhteiskunnallisten kysymysten ymmértdmistd ja arviointia, joka on tehtdvd koko unionin kannalta
katsoen, * komissiolla on laaja harkintavalta. **

36. Kadnteisesti komissiolla ei ole yleistd lainsdddéntovaltaa télld alalla. SEUT 109 artiklan nojalla
ainoastaan neuvosto voi komission ehdotuksesta ja Euroopan parlamenttia kuultuaan antaa aiheelliset
asetukset SEUT 107 ja SEUT 108 artiklan soveltamisesta. Neuvosto voi tdssd yhteydessa siirtdd tiettya
sidntelyvaltaa komissiolle. "

12 — Ks. vastaavasti tuomio van Calster ym. (C-261/01 ja C-262/01, EU:C:2003:571, 75 kohta); tuomio Transalpine Olleitung in Osterreich
(C-368/04, EU:C:2006:644, 38 kohta) ja tuomio Deutsche Lufthansa (C-284/12, EU:C:2013:755, 28 kohta).

13 — Ks. médrdys Banco Privado Portugués ja Massa Insolvente do Banco Privado Portugués v. komissio (C-93/15 P, EU:C:2015:703, 61 kohta).
14 — Ks. tuomio Italia v. komissio (C-310/99, EU:C:2002:143, 45 kohta oikeuskéytantéviittauksineen).
15 — Ks. erityisesti SEUT 108 artiklan 4 kohta.
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37. Tama tarkoittaa, ettei komissiolla ole toimivaltaa antaa yleisid ja abstrakteja sitovia sddntojd, jotka
koskevat esimerkiksi tilanteita, joissa tukea voidaan pitdd sisaimarkkinoille soveltuvana, koska silld
pyritddn jasenvaltion taloudessa olevan vakavan hdirion poistamiseen SEUT 107 artiklan 3 kohdan b
alakohdan mukaisesti. Tillainen sitovien sdéntéjen ryhma olisi patematon. '

38. Avoimuussyistd ja yhdenvertaisen kohtelun ja oikeusvarmuuden takaamiseksi komissio voi
kuitenkin julkaista soft law -toimia (kuten suuntaviivoja, ilmoituksia tai tiedonantoja) ilmoittaakseen,
miten se aikoo kayttid edelli mainittua harkintavaltaansa tietyissd tilanteissa.'”” Vaikka unionin
tuomioistuin on katsonut, ettd jasenvaltioiden viranomaisten on otettava téllaisten soft law -toimien
sadnnokset asianmukaisesti huomioon SEU 4 artiklan 3 kohdassa vahvistetun vilpittomén yhteistyon
periaatteen mukaisesti, ** tita velvoitetta ei voida ymmairtad siten, ettd se tekisi ndistd sddnnoisté sitovia
— ei edes de facto — koska ndin kierrettdisiin EUT-sopimuksessa maarittyd lainsaddédntomenettelya.

39. Kyseiset periaatteet ja sddnnot eivit ndin ollen sido jasenvaltioita. Nailla sdanngilld voi olla suora
vaikutus ainoastaan komissioon, ja siindkin tapauksessa ne ainoastaan rajoittavat sen harkintavallan
kayttamistd: komission on hyviksyttivd toimet, jotka ovat kyseisten sddntdjen mukaisia, eikd se voi
poiketa niistd, ellei se esitd perusteltua syyté siihen. Ellei perusteltua syytd esitetd, ndisté itse annetuista
sadnnoistd poikkeaminen voi johtaa yleisten oikeusperiaatteiden, kuten yhdenvertaisen kohtelun
periaatteen tai luottamuksensuojan periaatteen, loukkaamiseen." Kyseiset si@nnét sitovat ndin ollen
komissiota, kunhan ne eivit ole perussopimusten tai muun sovellettavan lainsddadidnnén vastaisia.*

40. Niin ollen pankkitiedonannon kaltaista vélinettd ei voida pitdd de jure tai de facto jasenvaltioita
sitovana. Nadilld sddnnoilla voi olla enintddn liitdnndinen tai vélillinen vaikutus jésenvaltioihin.
Pankkitiedonannon julkistamisen jalkeenkin jasenvaltiot voivat ilmoittaa komissiolle tukitoimista, joita
ne pitdvit sisamarkkinoille soveltuvina, vaikka pankkitiedonannossa asetetut edellytykset eivit
tayttyisikddn.* Tillaisen ilmoituksen perusteella komissiolla olisi velvollisuus tutkia huolellisesti
tillaisten tukitoimien soveltuvuus sisimarkkinoille EUT-sopimuksen maardaykset huomioon ottaen.

41. Néin ollen pelkastddn se seikka, ettei yhtd tai useaa pankkitiedonannon sddntod noudateta, ei
sindnsi ole komissiolle pitevé syy todeta tuki sisémarkkinoille soveltumattomaksi.* Komissio voi — ja
perustelluissa tapauksissa sen my0s siten pitdisi — poiketa pankkitiedonannossa maéadritetyisté
periaatteista.” Jos komissio kieltdytyy virheellisesti tekemdstd niin, tillainen pditds voidaan tietysti
riitauttaa unionin tuomioistuimissa SEUT 263 ja SEUT 265 artiklan nojalla.*

16 — Ks. analogisesti tuomio Ranska v. komissio (C-57/95, EU:C:1997:164).

17 — Ks. vastaavasti tuomio Saksa ym. v. Kronofrance (C-75/05 P ja C-80/05 P, EU:C:2008:482, 60 ja 61 kohta) ja analogisesti tuomio komissio v.
Kreikka (C-387/97, EU:C:2000:356, 87 kohta).

18 — Ks. vastaavasti tuomio Grimaldi (C-322/88, EU:C:1989:646, 18 ja 19 kohta) ja julkisasiamies Kokottin ratkaisuehdotus Expedia (C-226/11,
EU:C:2012:544, 38 kohta).

19 — Ks. vuoden 2008 pankkitiedonannosta tuomio Banco Privado Portugués ja Massa Insolvente do Banco Privado Portugués (C-667/13,
EU:C:2015:151, 69 kohta oikeuskéytdntoviittauksineen). Samankaltainen estovaikutus voi syntyd my6s suhteessa jdsenvaltioiden
viranomaisiin, jotka ovat nimenomaisesti ryhtyneet toimiin noudattaakseen komission antamaan soft law -vilineeseen sisaltyvid periaatteita:
yksityiset, joita asia koskee, voivat riitauttaa asianomaisten viranomaisten perusteettoman poikkeamisen ndistd periaatteista venire contra
factum proprium non valet -periaatteen mukaisesti. Ks. vastaavasti tuomio Expedia (C-226/11, EU:C:2012:795, 26 ja 27 kohta).

20 — Ks. tuomio Deufil v. komissio (310/85, EU:C:1987:96, 22 kohta) ja tuomio Espanja v. komissio (C-351/98, EU:C:2002:530, 53 kohta).

21 — Ks. vastaavasti méardys EREF v. komissio (T-694/14, EU:T:2015:915, 26 ja 29 kohta).

22 — Vastakkainen padtelmd merkitsisi pohjimmiltaan sitd, ettd komissiolle annetaan lainsdddant6valtaa tilld alalla. En voi ndin ollen yhtyd
perussopimusten médrdysten tai nykyisen oikeuskédytdnnon tulkintaan, jota ehdotetaan julkisasiamies Sharpstonin ratkaisuehdotuksessa
Kreikka v. komissio (C-431/14 P, EU:C:2015:699, alaviite 21).

23 — Ks. vastaavasti julkisasiamies Jacobsin  ratkaisuehdotus komissio v. Portugali (C-391/01, EU:C:2002:270, 38 kohta
oikeuskéytintoviittauksineen). Ks. myos tuomio Fachvereinigung Mineralfaserindustrie v. komissio (T-375/03, EU:T:2007:293, 140 ja 141
kohta) ja analogisesti médrdys Smurfit Kappa Group v. komissio (T-304/08, EU:T:2010:279, 86—97 kohta).

24 — Ks. madrdys EREF v. komissio (T-694/14, EU:T:2015:915, 26 ja 29 kohta).
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42. Jasenvaltion ei eittdmittda ole useinkaan helppo vakuuttaa komissiota siitd, ettd tapauksen
erityispiirteiden vuoksi siihen ei pitdisi soveltaa jotain pankkitiedonannon perusperiaatteista (esim.
vastuunjaon periaatetta). On todenndkoistd, ettd Lkomissiolta vaadittavan monitahoisemman
oikeudellisen analyysin vuoksi (tapaus ei kuulu johonkin tiedonannossa tarkastelluista tilanteista)
suunnitellun tuen sisamarkkinoille soveltuvuuden tutkimisen lopputulos voi olla epavarmempi ja
tutkiminen voi viedd enemmadn aikaa, mikd mahdollisesti johtaa muodollisen tutkintamenettelyn
aloittamiseen SEUT 108 artiklan 2 kohdan nojalla.*

43. Voidaan jopa olettaa, ettd pddasiassa kyseessd olevan kaltaisissa tilanteissa (finanssikriisi, joka
uhkasi heikentda jdsenvaltion koko rahoitusjérjestelmédn vakautta) hallitus ei aina ole valmis ottamaan
sitd riskid, ettd se ilmoittaisi komissiolle tukitoimista, jotka eivdt ole tdysin pankkitiedonannon
sddnnosten mukaisia. Ymmairrdn, ettd tietyissd tilanteissa ilmoitetun tuen sujuva ja nopea
hyviksyminen  saattaa  olla  erityisen  tdrkedd  hallitukselle. =~ Némd  ovat  kuitenkin
tarkoituksenmukaisuuteen liittyvid nakokohtia, jotka voivat olla merkityksellisid hallituksen poliittisten
paiatosten tekemisen kannalta mutta jotka eivdt voi vaikuttaa unionin toimen luonteeseen ja
vaikutuksiin, sellaisina kuin ne johtuvat perussopimusten madrdyksistd. Se, ettd jasenvaltio saattaa
joutua pidentdméadn suunnitellun tuen odotusaikaa ja ettd sen voi olla hankalaa vakuuttaa komissio
tukitoimen soveltuvuudesta, on pelkéstddn tosiasiallinen seuraus eikd oikeusvaikutus, joka johtuu
pankkitiedonannon viitetysté sitovasta luonteesta.

44. Ratkaisevaa on se, ettd oikeudellisesta nédkokulmasta tarkasteltuna jasenvaltio pystyy ehka
osoittamaan, ettd vastuunjaon puuttumisesta (tai jonkin muun pankkitiedonannossa maéritetyn
kriteerin tayttymattd jadmisestd) huolimatta tuki vaikeuksissa olevalle pankille tayttdd kuitenkin SEUT
107 artiklan 3 kohdan b alakohdan vaatimukset. Pankkitiedonannossa itsessddn esitettyjen tilanteiden
lisdksi voidaan nimittdin kuvitella tilanteita, joissa hallitus saattaa osoittaa, ettd pankin pelastaminen ja
rakenneuudistus on esimerkiksi valtiolle edullisempaa sekd nopeampaa ja helpommin hallinnoitavissa,
jos vastuunjakoa koskevaa toimenpidettd ei oteta kiayttoon kaikkien tai joidenkin pankkitiedonannossa
mainittujen sijoittajien osalta.”

45. Edelld esitetty huomioon ottaen ensimmadiseen kysymykseen olisi ndhdékseni vastattava, ettei
pankkitiedonanto sido jasenvaltioita.

3. Toinen ennakkoratkaisukysymys

46. Ennakkoratkaisua pyytdnyt tuomioistuin tiedustelee toisella kysymykselldén, ylitetdaanko
pankkitiedonannon 40-46 kohdassa, jotka koskevat pankin osakkeenomistajien ja huonompisijaisten
velkojien vastuunjakoa, SEUT 107-SEUT 109 artiklassa komissiolle annettu toimivalta.

a) Edellyttadko komissio aina vastuunjakoa?

47. Kuten edella todettiin, toinen ennakkoratkaisukysymys vaikuttaa perustuvan siihen ajatukseen, etta
pankkitiedonannossa vahvistetaan de facto sddntoj4, joita jasenvaltioiden on noudatettava.

25 — Ks. médrdys EREF v. komissio, T-694/14, EU:T:2015:915, 29 kohta.

26 — Ks. analogisesti tuomio IBM v. komissio, 60/81, EU:C:1981:264, 19 kohta ja tuomio Italia v. komissio, C-301/03, EU:C:2005:727, 30 kohta.
Ks. my6s tuomio Saksa v. komissio, T-258/06, EU:T:2010:214, 151 kohta.

27 — Niin voi olla esimerkiksi, jos — sovellettaessa periaatetta, jonka mukaan velkojat eivit saa jaada kriisinratkaisussa huonompaan asemaan —
sijoittajilta vaadittava osuus olisi verrattain pieni ja viranomaiset odottavat mahdollisesti kalliita oikeudenkéyntejd ja/tai menettelyllisid
hankaluuksia vastuunjakoa koskevien toimenpiteiden toteuttamisessa. Néissd olosuhteissa ei voida sulkea pois, ettd jasenvaltio harkitsee
myontévinsd itse pankin rakenneuudistukseen tarvittavat (vahaiset) lisdvarat.
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48. Ensimmadiseen kysymykseen vastatessa esitetyistd syistd tdmad ldhtokohta ei kuitenkaan ole oikea:
pankkitiedonanto, sen 40—46 kohta mukaan luettuina, ei sido jasenvaltioita. Néin ollen on selvés, ettei
komissio voi pitdd pankkitiedonannossa kuvatun kaltaista vastuunjakoa vélttaméttoména edellytyksena
sille, ettd vaikeuksissa olevalle pankille suunnitellun tuen katsotaan soveltuvan sisémarkkinoille SEUT
107 artiklan 3 kohdan b alakohdan nojalla. Tukitoimenpide voi nimittdin tdyttdad kyseisen méarayksen
vaatimukset, vaikka siihen ei sisdltyisikddn vastuunjakoa. Vastuunjakoahan ei mainita SEUT
107 artiklan 3 kohdan b alakohdan sanamuodossa.

49. Tama padtelmd on sitdkin perustellumpi, koska pankkitiedonannon tekstissd todetaan, ettd
vastuunjakoa edellytetddn ainoastaan “yleensd“ (41 ja 43 kohta) ja "periaatteessa” (43 ja 44 kohta) ja
ettei vastuunjakoa voida vaatia, jos silld loukattaisiin perusoikeuksia (19 kohta) tai se vaarantaisi
rahoitusvakauden tai johtaisi kohtuuttomaan lopputulokseen (45 kohta). Poikkeuksellisissa olosuhteissa
komissio ei siten edellytd vastuunjakoa koskevaa toimenpidetta.

b) Rikkooko komissio valtiontukisddntoja edellyttaimalld vastuunjakoa yleensa?

50. Kansallisen tuomioistuimen esittdmaa ennakkoratkaisukysymystéd voitaisiin kuitenkin myos tulkita
siten, ettd siind tiedustellaan, tulkitseeko tai soveltaako komissio valtiontukisddntoja virheellisesti
katsoessaan, ettd pankkitiedonannossa séddnnellyissd tapauksissa vaikeuksissa oleville pankeille
myonnettiva tuki edellyttdd yleensd vastuunjakoa koskevia toimenpiteitd, jotta tuki olisi
sisamarkkinoille soveltuva SEUT 107 artiklan 3 kohdan b alakohdan nojalla.

51. Tahdan kysymykseen on mielestdni vastattava kieltavasti.

52. Kuten edelld 35 kohdassa todettiin, komissiolla on laaja harkintavalta sen arvioimisessa, voidaanko
valtiontukea pitdéd sisimarkkinoille soveltuvana SEUT 107 artiklan 3 kohdan mukaisesti. Yhdessédkédéan
valtiontukisddnnossa ei ndhddkseni estetd komissiota ottamasta huomioon tétd arviointia varten sita,
onko vastuunjakoa koskevia toimenpiteitd toteutettu ja jos on, missé laajuudessa. Vaikuttaa pédinvastoin
siltd, ettd myonteinen lihestymistapa téllaisen toimenpiteen toteuttamiseen voi olla yhdenmukainen
valtiontukea koskevien perussopimusten médrédysten perusperiaatteiden kanssa. Kuten jaljempéana
selitdn, tdma patee etenkin pankkitiedonannossa sddnneltyihin tilanteisiin.

53. Vakiintuneen oikeuskdytinnén mukaan tukea voidaan pitdd sisaimarkkinoille soveltuvana vain, jos
se on tarpeen jonkin SEUT 107 artiklan 3 kohdassa maédritetyn tavoitteen saavuttamiseksi. Tuki, joka
ylittdd sen, mikd on ehdottoman tarpeen tavoitteen saavuttamiseksi, antaa perusteettoman kilpailuedun
tuensaajalle. Tillaista tukea ei siten voida pitda sisimarkkinoille soveltuvana.?

54. Vaatimus, jonka mukaan vaikeuksissa olevan pankin on kiaytettiva sisdisid varojaan kattaakseen
ainakin osan tappioista ennen kuin julkista tukea mydnnetddn ja jonka mukaan kyseiseen pankkiin
sijoittaneet osallistuvat my0s tarvittaessa sen padomapohjan vahvistamiseen, vaikuttaa selvdsti olevan
omiaan rajaamaan tuen valttimadttoméadn viahimmaismédrdan. Pankkitiedonannon 40-46 kohdan
tarkoitus vaikuttaa siten olevan valtiontukia koskevien EUT-sopimuksen madrdysten perusperiaatteiden
mukainen.

28 — Ks. vastaavasti tuomio Nuova Agricast (C-390/06, EU:C:2008:224, 68 ja 69 kohta oikeuskiytintoviittauksineen) ja tuomio Saksa v. komissio
(C-400/92, EU:C:1994:360, 12, 20 ja 21 kohta).
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55. Itse asiassa jo ennen kriisid komission kéytdntond — jonka unionin tuomioistuimet ovat
vahvistaneet” — vaikeuksissa olevien yritysten pelastamiseksi ja rakenneuudistukseksi myonnettivin
tuen osalta on yleensd ollut edellyttdd, ettd tuensaajat osallistuvat rakenneuudistuksen rahoittamiseen
asianmukaisella osuudella. On totta, ettei unionin valtiontukisddnnoissi vilttimatta edellytetd
minkaénlaisia pelastustoimenpiteitd yrityksen, jossa jasenvaltio haluaa tehdd rakenneuudistuksen,
osakkeenomistajilta ja velkojilta. Yrityksen itsensd tai sen osakkeenomistajien ja velkojien
merkittdvimpdd osuutta — mahdollisesti pankkitiedonannon 40-46 kohdassa tarkoitettujen
vastuunjakoa  koskevien toimenpiteiden muodossa — voidaan kuitenkin pitdd vieldkin
vilttimattdmampini pankkitiedonannossa sianneltyjen tilanteiden vuoksi.*

56. Pankkitiedonanto annettiin SEUT 107 artiklan 3 kohdan b alakohdan nojalla, jossa sallitaan tuki
jasenvaltion taloudessa olevan vakavan hidirion poistamiseen.® Kyseessi on tukimuoto, joka voidaan
myontdd ainoastaan poikkeustapauksissa: hdirion on oltava "vakava” ja koskettava jasenvaltion koko
taloutta eikd ainoastaan jonkin sen alueen tai osan taloutta.” Kisiteltdvdssd asiassa SEUT
107 artiklan 3 kohdan b alakohdan kayttdminen oikeusperustana vaikuttaa sitikin perustellummalta,
koska useiden jdsenvaltioiden taloudessa oli vakava hdirio, joka johtui eriasteisesti maailmanlaajuisesta
finanssikriisista.

57. Jdljempdnd esitettdvista syistd en pidd kohtuuttomana sitd, ettd ensinnédkin pankkitiedonannossa
sadnneltyjen tilanteiden poikkeuksellinen luonne edellyttdd sen erityisen perusteellista tutkimista, onko
ilmoitettu tuki todellakin rajattu valttdméttomadn vdhimmaismadrdan, ja ettd toiseksi téllainen
perusteellinen arviointi tehdddn lahtokohtaisesti kaikissa komissiolle ilmoitetuissa samankaltaisissa
tapauksissa.

58. Rahoituspalvelut ja erityisesti pankkipalvelut ovat toimintoja, joita olisi tarkasteltava — ainakin
valtiontuen kannalta — samalla tavalla kuin mitd tahansa muuta taloudellista toimintaa. Se on
toimintaa, jota useat (yksityisessd tai julkisessa omistuksessa olevat) yritykset harjoittavat avoimilla ja
kilpailluilla markkinoilla. Kuten missé tahansa muussa taloudellisessa toiminnassa, yksityiset sijoittavat
kyseisilla markkinoilla toimiviin yrityksiin tarkoituksenaan yleensd saada voittoa sijoitukselleen.
Taloudellisen toiminnan luonteeseen kuuluu, ettd osa yrityksistd — yleensd heikoimmin pérjaavit —
ajautuvat vaikeuksiin ja poistuvat markkinoilta ja niiden sijoittajat menettivit ndin sijoituksensa
kokonaan tai osittain.*

59. Samanaikaisesti rahoituspalveluilla on kuitenkin hyvin erityinen rooli nykyaikaisissa
talousjdrjestelmissd. Pankit ja muut luottolaitokset ovat erittdin tirked rahoituslaihde (useimmille)
tietyilla markkinoilla toimiville yrityksille. Pankit ovat lisdksi usein tiiviissd vuorovaikutuksessa, ja
monet niistd toimivat kansainviliselld tasolla. Téstd syystd yhden tai usean pankin kriisi uhkaa
nopeasti levitdi muihin pankkeihin (sekd kotijasenvaltiossa ettd muissa jdsenvaltioissa), misté
puolestaan saattaa aiheutua kielteisia heijastusvaikutuksia muihin taloudenaloihin (joista kaytetddn
usein nimitystd “reaalitalous”).” Témi tartuntavaikutus voi viime kddessi vaikuttaa vakavasti
yksityisten elamaan.

29 — Ks. esim. tuomio Ranska v. komissio (C-17/99, EU:C:2001:178, 36 kohta) ja tuomio Corsica Ferries France v. komissio (T-349/03,
EU:T:2005:221, 66 kohta).

30 — Ks. esim. Komission tiedonanto — Yhteison suuntaviivat valtiontuesta vaikeuksissa olevien yritysten pelastamiseksi ja rakenneuudistukseksi
(EUVL 2004, C 244, s. 2), 7 ja 43-45 kohta.

31 — Ks. tuomio ABN Amro Group v. komissio (T-319/11, EU:T:2014:186, 43 kohta) ja tuomio Corsica Ferries France v. komissio (T-349/03,
EU:T:2005:221, 266 kohta).

32 — Ks. pankkitiedonannon johdanto-osan kolmas perustelukappale.

33 — Ks. tuomio Freistaat Sachsen ym. v. komissio (T-132/96 ja T-143/96, EU:T:1999:326, 167 kohta); vahvistettu muutoksenhakumenettelyssé
(tuomio Freistaat Sachsen ym. v. komissio, C-57/00 P ja C-61/00 P, EU:C:2003:510, 97 ja 98 kohta).

34 — Ks. julkisasiamies Botin ratkaisuehdotus KA Finanz (C-483/14, EU:C:2015:757).
35 — Ks. pankkitiedonannon 25 kohta.
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60. Finanssikriisissd viranomaisilla on siten haastava tehtdva toimia usein kovassa kiireessd, jotta eri
kilpailevien etujen vilille l6ydetadn herkka tasapaino. Viranomaisten on yhtddltd varmistettava
rahoitusjérjestelménsd vakaus ja véltettdvd tai vdhennettivd tartunnan levidmistd “terveisiin”
pankkeihin ja reaalitalouteen. Toisaalta viranomaisten on kuitenkin mahdollisuuksien mukaan
rajoitettava julkisten varojen kayttod, koska rahoitusjérjestelmédn vakauden varmistamisen kustannukset
julkiselle taloudelle voivat olla merkittdvid. Valtion liian suuri altistuminen voi itse asiassa edistda
finanssikriisin muuttumista valtionvelkakriisiksi, jolla on mahdollisia seurauksia myo6s koko talous- ja
rahaliitolle (jaljempdnda EMU). Lisdksi, kuten Slovenian hallitus huomautti, mittavat julkiset
toimenpiteet, joissa vaikeuksissa oleville pankeille annetaan tdysimdardistd ja varauksetonta tukea,
voivat aiheuttaa vakavia kilpailun védristymid ja vaarantaa sisimarkkinoiden eheyden: heikommin
suoriutuville kilpailijoille myonnettivélld tuella voidaan ndin rangaista hyvin hoidettuja yrityksid. Niilld
saatetaan lisdksi kannustaa moraalikatoon: luottolaitoksilla voi olla houkutus tehdd riskialttiimpia
sijoituksia suurempien voittojen toivossa, koska rahoitusvaikeuksien ilmaantuessa viranomaiset ovat
valmiita puuttumaan peliin ja pelastamaan ne julkisilla varoilla.

61. Sille, ettd komissio edellyttdd vastuunjakoa koskevia toimenpiteitd yleisesti, on lisdksi hyva peruste.
Komissio loisi tosiasiallisesti epdtasapuoliset kilpailuolosuhteet pankeille, jos se edellyttiisi tillaisia
toimenpiteitd vain, kun kyseinen jdsenvaltio ei pysty myontiméddn ndiden toimenpiteiden
korvaamiseksi tarvittavia lisdvaroja. Pankkeja ei nimittdin pitdisi kohdella eri tavalla sen jdsenvaltion,
johon ne ovat sijoittautuneet, koon ja taloudellisten olosuhteiden mukaan.*

62. Tatd taustaa vasten komissiolla on ndhddkseni oikeus katsoa, ettd pankkitiedonannossa
sddnneltyjen kaltaisissa tilanteissa sijoittajien vastuunjakoa voidaan yleensd pitdd vélttimattomana, jotta
tukea voidaan pitda sisimarkkinoille soveltuvana SEUT 107 artiklan 3 kohdan b alakohdan nojalla.

63. Edelld esitetyn perusteella katson, ettei pankkitiedonannon 40-46 kohdassa ylitetd komissiolle
SEUT 107-SEUT 109 artiklassa annettua toimivaltaa. Komissio ei myodskéadn tulkitse tai sovella
valtiontukisédntoja virheellisesti katsoessaan, ettd pankkitiedonannossa sddnnellyissd tapauksissa
vaikeuksissa oleville pankeille myonnettavé tuki edellyttdad yleensa vastuunjakoa koskevia toimenpiteits,
jotta tuki olisi yhteensopiva SEUT 107 artiklan 3 kohdan b alakohdan kanssa.

4. Kolmas ja neljas ennakkoratkaisukysymys

64. Kolmannella ja neljannelld kysymykselldan, jotka voidaan tutkia yhdessd, ennakkoratkaisua pyytényt
tuomioistuin tiedustelee ldhinnd, onko pankkitiedonannon 40-46 kohdassa kuvattu vastuunjako
luottamuksensuojan periaatteen ja omaisuudensuojan (jdljempdnéd yhteisesti kyseessd olevat oikeudet)
mukainen.

65. Unionin tuomioistuimen mukaan luottamuksensuojan periaate on ylemmaintasoinen unionin
oikeuden yleisperiaate, jolla on tarkoitus suojata yksityisida oikeussubjekteja.”” Perusoikeuskirjan
17 artiklan 1 kohdan mukaan omistusoikeus on yksi unionin oikeusjdrjestyksessd tunnustetuista
perusoikeuksista.

66. En kuitenkaan ole samaa mieltd pddasian kantajien kanssa siitd, ettd pankkitiedonannolla loukataan
kyseessd olevia oikeuksia. Toistan ensinndkin, ettei pankkitiedonanto sido jédsenvaltioita:
tukitoimenpidettd voidaan pitdd sisdmarkkinoille soveltuvana kyseiselld vilineelld sdannellyissa
tilanteissa, vaikka siihen sisdltyvid sddntoja (mukaan lukien vastuunjakoa koskevat sddannot) ei
noudateta kirjaimellisesti.

36 — Ks. pankkitiedonannon 9 ja 18 kohta.
37 — Ks. tuomio Mulder ym. v. neuvosto ja komissio (C-104/89 ja C-37/90, EU:C:2000:38, 15 kohta).
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67. Lisiksi, kuten edelli on todettu,” pankkitiedonannossa todetaan nimenomaisesti, ettei
vastuunjakoa edellytetd aina, etenkdén jos silld loukattaisiin perusoikeuksia. Unionin valtiontukisaéntoja
(pankkitiedonannossa esitetyt periaatteet mukaan luettuina) ei néin ollen voida tulkita siten, ettd niissa
edellytetddn vastuunjakoa, jos silld loukattaisiin jotakin kyseessé olevista oikeuksista.

a) Loukataanko pankkitiedonannolla luottamuksensuojan periaatetta?

68. Kun tarkastellaan ldhemmin luottamuksensuojan periaatetta, huomautan, ettd vakiintuneen
oikeuskdytdannon mukaan perusteltuja odotuksia voi syntyd vain, jos asianomainen on saanut
tasmillisid, ehdottomia ja yhtépitivid vakuutteluja toimivaltaiselta ja luotettavalta taholta.” En nie,
milloin ja miten padasian kantajat olisivat saaneet vakuutteluja siitd, ettd vaikeuksissa olevien pankkien
pelastamista ja rakenneuudistusta varten toteutettavat julkiset toimenpiteet eivit vaikuttaisi mitenkaan
heidédn sijoituksiinsa. Sitd, ettd ennen pankkitiedonannon julkaisemista komissio ei jéarjestelmallisesti
vaatinut vastuunjakoa koskevien toimenpiteiden madaaradmistd velkojille ja muille samantyyppisille
sijoittajille, jotta tukea voidaan pitad SEUT 107 artiklan 3 kohdan b alakohdan mukaisena,® ei voida
pitdd edelld mainitussa oikeuskdytdnnossa tarkoitettuina tdsmallisind, ehdottomina ja yhtépitévina
vakuutteluina. Koska komissio ei ole antanut selvdé ja nimenomaista sitoumusta, huolellinen ja jarkeva
sijoittaja ei ole voinut perustellusti luottaa sellaisen olemassa olevan tilanteen sdilymiseen, jota voidaan
muuttaa toimivaltaisen viranomaisten harkintavallan rajoissa.*" Komission on voitava mukauttaa SEUT
107 artiklan mukaista arviointiaan muuttuviin olosuhteisiin markkinoilla, joihin tuki vaikuttaa, ja
yleisemmin koko unionin taloudessa.* Komissiolla olisi myds oltava mahdollisuus oppia aiemmasta
kaytdnnostdan ja mukauttaa vastaavasti menetelmiddn, kun se arvioi ilmoitettua tukea sille karttuneen
kokemuksen perusteella. *

69. Luottamuksensuojan periaatteen loukkaamisesta ei voi myoskddn olla kyse siksi, ettei komissio
madrittdnyt pankkitiedonannossa siirtymékautta ennen kuin uusia periaatteita alettaisiin soveltaa. On
totta, ettd siirtymédkaudet soveltuvat usein siihen, ettd talouden toimijoille annetaan mahdollisuus
mukautua politiikan muutokseen tietyllda lainsdddédnnon alalla. Nédin ei kuitenkaan ole aina.
Pankkitiedonannossa esimerkiksi todetaan, ettd siind sdddellyissa tilanteissa varojen ulosvirtaaminen
(etenkin hybridipddoman omistajilta ja huonompisijaisten velkainstrumenttien haltijoilta) on estettavs,
jotta varmistetaan, ettd tuki todellakin rajoitetaan vilttimittdmiin vihimmaismiaraian.* Niin ollen
voi olla tapauksia, joissa siirtymékaudet ovat tarpeettomia, mahdottomia tai niilld on jopa kielteisia
vaikutuksia. Politiikan muutos tai uusi hallintokédytintd on ehkd toteutettava erityisen nopeasti ja
toisinaan ennalta ilmoittamatta.

70. Unionin tuomioistuin onkin myontdnyt, ettd merkittavimpi yleinen etu voi estdd sen, ettd asiassa
pédtettdisiin siirtymatoimenpiteista sellaisten tilanteiden varalta, jotka ovat tosin saaneet alkunsa ennen
uuden sdddoksen voimaantuloa mutta jotka voivat vield muuttua.” Tavoitteet varmistaa
rahoitusjérjestelmén vakaus ja samanaikaisesti valttdad julkisten menojen liiallista kasvua ja minimoida
kilpailun véaristymat muodostavat mielestdni téllaisen merkittdvimman yleisen edun.

38 — Edelld tdmén ratkaisuehdotuksen 49 kohta.

39 — Ks. mm. tuomio HGA ym. v. komissio (C-630/11 P—C-633/11 P, EU:C:2013:387, 132 kohta oikeuskdytantoviittauksineen).
40 — Ks. pankkitiedonannon 16-18 kohta.

41 — Ks. vastaavasti ja analogisesti tuomio Plantanol (C-201/08, EU:C:2009:539, 53 kohta oikeuskaytantoviittauksineen).

42 — Ks. tuomio Delacre ym. v. komissio (C-350/88, EU:C:1990:71, 33 kohta) ja tuomio British Steel v. komissio (C-1/98 P, EU:C:2000:644,
52 kohta).

43 — Ks. pankkitiedonannon 18 kohta.
44 — Ks. pankkitiedonannon 16, 41 ja 47 kohta.
45 — Ks. tuomio Affish (C-183/95, EU:C:1997:373, 57 kohta oikeuskéytantéviittauksineen).

Al
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b) Loukataanko pankkitiedonannolla omistusoikeutta?

71. Kun tarkastellaan seuraavaksi omistusoikeutta, on huomautettava, ettei pankkitiedonannossa
edellytetd mitddn tiettyd muotoa tai menettelyd sen 40-46 kohdassa mainittujen vastuunjakoa
koskevien toimenpiteiden toteuttamiseksi. Téllaisia toimenpiteitd voidaan nimittdin toteuttaa myos
vapaaehtoisesti pankin tai sen sijoittajien toimesta tai suostumuksella. Pankkitiedonannossa ei ndin
ollen vilttamattd edellytetd, ettd kansalliset viranomaiset toteuttavat toimenpiteitd, jotka vaikuttavat
sijoittajien omistusoikeuteen.*

72. Pankkitiedonannon 46 kohdassa lisdksi selvennetddn, ettd jasenvaltioiden olisi noudatettava
periaatetta, jonka mukaan velkojat eivdit saa jddda kriisinratkaisussa huonompaan asemaan:
huonompisijaisten velkojien ei pitdisi saada rahamairdisesti vahemméan kuin mikd heidén hallussaan
olevan instrumentin arvo olisi ollut ilman valtiontuen myontdmistd. Pankkitiedonannon 20 kohdassa
todetaan vyleisemmin, ettd kilpailun védristymisti rajoittavat toimet® “olisi joka tapauksessa
suunniteltava siten, ettd tavoitteena on mahdollisimman pitkélle se markkinatilanne, joka olisi syntynyt
tuensagjan poistuessa markkinoilta ilman tukea” (kdytdn tdstd periaatteesta jdljempand nimitysté
markkinoiden ldhentymisen periaate).

73. Kyseiset periaatteet — joita tarkastelen jdljempand — edellyttivat selvésti, ettd jdsenvaltiot ottavat
sijoittajien omistusoikeudet asianmukaisesti huomioon vaikeuksissa olevan pankin rakenneuudistuksen
yhteydessa.

74. Edelld esitetyn perusteella katson, ettd pankkitiedonannon 40-46 kohta ovat luottamuksensuojan
periaatteen ja omistusoikeuden mukaisia.

¢) Loukataanko kyseessi olevilla toimenpiteilld kyseesséd olevia oikeuksia?

75. Ennakkoratkaisua pyytdneen tuomioistuimen voidaan kuitenkin myos katsoa pyrkivan selvittdmaén
kysymyksillaan, loukataanko pankkitiedonannon sijasta kyseessd olevilla toimenpiteilld kyseessd olevia
oikeuksia. Se, etteivit pankkitiedonannon 40-46 kohta johda automaattisesti ndiden oikeuksien
loukkaamiseen, ei selvistikddn merkitse sitd, ettd jasenvaltion tosiasiallisesti kéyttoon ottamat
vastuunjakoa koskevat toimenpiteet, jotka ovat tiedonannon mukaisia, ovat véistdmittd yhteensopivia
kyseisten oikeuksien kanssa.

76. Edelld esitetyistd syistd on ndin ollen selvad, ettei pankkitiedonannon 40-46 kohtaa voida tulkita
siten, ettd kansallisille viranomaisille on annettu unionin oikeudessa rajaton "lupa pakkolunastaa”
vaikeuksissa  olevien = pankkien omaa  pddomaa, hybridipddomaa tai  huonompisijaisia
velkainstrumentteja. Pankkitiedonannossa ei edellytetéd eikd sallita jasenvaltioiden loukkaavan kyseessa
olevia oikeuksia. Myoskddn komission hyviksyntd tuelle ei tarkoita, ettei ilmoitettujen toimenpiteiden
perusoikeuksien mukaisuuden tutkiminen ole mahdollista, siltd osin kuin kyseiset toimenpiteet
kuuluvat unionin oikeuden soveltamisalaan. Kyseessd olevia oikeuksia koskevaa unionin
tuomioistuimen ja Euroopan ihmisoikeustuomioistuimen oikeuskéyténtod voidaan nahdékseni soveltaa
tdysin péadasiassa kyseessd olevien kaltaisiin tilanteisiin.

77. Téllainen analyysi on mielesténi tdrkedmpi, koska se koskee kyseessd olevien pankkien sijoittajien
omistusoikeutta. Ei nimittdin voida kiistdd, ettd jos pankkitiedonannon 40-46 kohdassa mainittujen
kaltaiset vastuunjakoa koskevat toimenpiteet toteutetaan pankkien osakkeenomistajien ja velkojien
tahdon vastaisesti pankin pédomapohjan vahvistamiseksi, ne voivat vaikuttaa vakavasti niiden
omistusoikeuksiin.

46 — Taltd osin on syystd muistaa, ettd SEUT 345 artiklan mukaan "perussopimuksilla ei puututa jdsenvaltioiden omistusoikeusjdrjestelmiin”.
47 — Naihin toimiin kuuluvat mielestdni my6s vastuunjakoa koskevat toimenpiteet.
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78. Unionin tuomioistuimen asia ei kuitenkaan ole ratkaista tdtd kysymystd, vaikka kyseiset
toimenpiteet kuuluisivatkin unionin oikeuden soveltamisalaan. Péddasian tosiseikkoja koskeva,
taloudellinen ja lainsdddénnollinen kehys on erityisen monitahoinen, eikd unionin tuomioistuimella ole
kaikkia tietoja, joita perusteellisessa arvioinnissa tarvittaisiin.

79. On my0s perustavampi syy jattda tdma arviointi kansallisille tuomioistuimille. Tdssa kohden voi
olla hyddyllistd painottaa, ettd unionin valtiontukisddntojen mukaan yksikddn yritys ei voi vaatia
oikeutta saada valtiontukea; toisin sanoen yhtdkddn jdsenvaltiota ei voida pitdd unionin oikeuden
nojalla velvollisena myontamaén valtiontukea yritykselle.

80. On totta, etti EMUn - johon liittyvdt talouspolitiikan koordinointi, yhteinen rahapolitiikka ja
yhteinen valuutta® — perustamisen jilkeen jisenvaltioilla on unioniin (ja muihin jisenvaltioihin)
nidhden useita velvoitteita, jotka koskevat erityisesti vakaata hintatasoa, tervettd julkis- ja rahataloutta
sekd kestdvdd maksutasetta koskevien tavoitteiden noudattamista.” Rahoitusjirjestelmdn vakauden
turvaamista jokaisessa jdsenvaltiossa on selkedsti pidettivd keskeisend edelld mainittujen tavoitteiden
saavuttamisessa. On kiistatonta, ettd — kuten Banka Slovenije on korostanut —, jdsenvaltiot eivit voi
toimia tdysin vapaasti pelastaakseen pankkeja ja toteuttaakseen rakenneuudistuksia pankeissa, kun
ndmé ovat tdrkeitd koko rahoitusjirjestelmdn kannalta. On myo6s unionin etujen mukaista, ettd
jasenvaltiot toteuttavat toimia estddkseen (tai rajoittaakseen) ulkoisia vaikutuksia, joita yhden tai usean
niiden alueelle sijoittautuneen pankin romahtamisella voisi olla EMUn vakauteen ja toimintaan.

81. Nyt tarkasteltavassa tapauksessa kyseessd olevien pankkien rakenneuudistus oli itse asiassa osa
kattavampaa Slovenian  viranomaisten toimintaa olemassa olevien makrotalouden
epdtasapainotekijoiden korjaamiseksi ja pankkijdrjestelmédn vakauden varmistamiseksi. Téssé
yhteydessd unionin toimielinten ehdottamiin mahdollisiin toimenpiteisiin kuului itse asiassa
jarjestelmdn kannalta keskeisten pankkien péddomapohjan vahvistaminen tarvittaessa myontamalld
julkista lisdrahoitusta uusien puutteiden paljastuessa.®

82. On kuitenkin niin, ettd unionin toimielinten mahdollisista ehdotuksista tai suosituksista huolimatta
jasenvaltiot eivdt ole unionin oikeuden nojalla velvollisia myontaméén valtiontukea tietyissé tilanteissa.
Jasenvaltioilla on kaytettdvissddan monia erilaisia vélineitd unionin toimielinten tunnistamien
ongelmallisten kysymysten ratkaisemiseksi. N&in ollen se, onko tarkoituksenmukaista myontda
valtiontukea tiettynd ajankohtana yhdelle tai useammalle yritykselle, on viime kédessd kansallisille
viranomaisille kuuluva paatos. Kansallisten viranomaisten on samoin tehtiva paitos kaytettdvien
julkisten varojen mairdsti ja toimenpiteiden rakenteesta.” Komission edellytetdéin ainoastaan tutkivan
suunnitellun toimenpiteen arvioidakseen sen soveltuvuutta sisamarkkinoille. Se voi estdd toimenpiteen
tai sallia sen tietyin edellytyksin, mutta se ei voi koskaan tehdd paatoksia kansallisten viranomaisten
sijasta.

83. Tama ei tietenkddn tarkoita, ettei komissio voi antaa ohjeita kansallisille viranomaisille siitd, miten
ilmoitetusta tuesta tehddin sisimarkkinoille soveltuva.”® Ohjeita voidaan antaa etukiteen julkaisemalla
soft law -toimia, kuten edelld 38 kohdassa mainittiin, ja tapauskohtaisesti SEUT 108 artiklan
mukaisten kdynnissd olevien menettelyjen yhteydessa.

48 — Ks. erityisesti SEU 3 artiklan 4 kohta ja SEUT 119-144 artikla.
49 — Ks. erityisesti SEUT 119 artiklan 3 kohta. Ks. myds yleisemmin tuomio Pringle (C-370/12, EU:C:2012:756).

50 — Ks. erityisesti 9.7.2013 annettu neuvoston suositus Slovenian vuoden 2013 kansallisesta uudistusohjelmasta sekd samassa yhteydessd annettu
Slovenian vuosien 2012-2016 vakausohjelmaa koskeva neuvoston lausunto (EUVL C 217, s. 75) ja Euroopan komissio, European Economy —
Macroeconomic Imbalances, Slovenia 2013 (Occasional Papers 142, huhtikuu 2013).

51 — Ks. vastaavasti ja analogisesti madrdys EREF v. komissio (T-694/14, EU:T:2015:915, 28 kohta).
52 — SEU 4 artiklan 3 kohdan nojalla komissio on péinvastoin velvollinen avustamaan jdsenvaltioiden viranomaisia tdssa.
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84. On kuitenkin niin, ettd jasenvaltioiden viranomaiset ovat oikeudellisesti vastuussa péaatoksestd
myontdd tukea tietyssd tilanteessa ja sen varmistamisesta, ettd suunnitellut tukitoimet ovat muiden
sovellettavien unionin, kansallisten tai kansainvilisten sdintéjen mukaisia.” Niin on huolimatta siitg,
ettd poliittisesti jdsenvaltion viranomaisten pdatoksiin voivat vaikuttaa enemmén tai vdhemmin
merkittdvasti unionin toimielinten ehdotukset ja suositukset.

85. Kansallisilla tuomioistuimilla on siten yleensd paremmat edellytykset kuin unionin tuomioistuimella
tutkia, onko tukitoimenpiteiden toteuttamisessa loukattu tiettyjen yksityisten perusoikeuksia.

86. Kun tarkastellaan jélleen kasiteltédvaa asiaa, en néin ollen esitd lopullista kantaani padasian kantajien
esittdmiin perusteisiin vaan esitin seuraavat huomautukset siind toivossa, ettd ndin annetaan
ennakkoratkaisua pyytaneelle tuomioistuimelle hyodyllisid ohjeita.

87. Perusoikeuskirjan 17 artiklan mukaan omistusoikeutta ei pidetd ehdottomana oikeutena, vaan se on
otettava huomioon suhteessa sen tehtdvddn yhteiskunnassa. Téstd syystd omistusoikeutta voidaan
rajoittaa, kunhan rajoitukset tosiasiassa palvelevat yleisen edun mukaisia unionin tavoitteita eikd niilla
puututa perusoikeuksiin tavoitellun péddmddran kannalta suhteettomasti ja tavalla, jota ei voida
hyviiksyi ja jolla loukattaisiin ndin suojattujen oikeuksien keskeisti sisaltod.*

88. Kuten ennakkoratkaisua pyytényt tuomioistuin myos korostaa ennakkoratkaisupyynnosséén, tavoite
varmistaa rahoitusjarjestelmin vakaus ja samanaikaisesti vélttdd julkisten menojen liiallista kasvua ja
minimoida kilpailun véiristymid on yleisen edun mukainen tavoite, jolla voidaan oikeuttaa tiettyja
omistusoikeuden rajoituksia.*

89. Kun tarkastellaan sitd, puututaanko kyseessd olevilla toimenpiteilld sijoittajien omistusoikeuksiin
tavalla, jota ei voida hyviksyd, ja loukataanko niilld ndin suojattujen omistusoikeuksien keskeistd
sisdltod, viittaan jélleen pankkitiedonannon 20 ja 46 kohdassa vahvistettuihin periaatteisiin:
markkinoiden ldhentymisen periaatteeseen ja periaatteeseen, jonka mukaan velkojat eivdt saa jaada
kriisinratkaisussa huonompaan asemaan.

90. Nama periaatteet merkitsevit sitd, ettd oikein toteutettuina valtion toimenpiteet pienentdvét
ainoastaan oman padoman ja asianomaisten velkainstrumenttien nimellisarvoa, koska se ei endd vastaa
niiden reaaliarvoa. Niiden instrumenttien arvon aleneminen on siten pelkdstddan muodollista.
Taloudellisesta nakokulmasta tarkasteltuna sijoittajien aseman pitdisi kokonaisuutena ottaen pysya
muuttumattomana: pahimmassa mahdollisessa tapauksessa sijoittajat eivdt ole maailmanlaajuisesti
yhtdin huonommassa asemassa kuin ne olisivat olleet, ellei valtio olisi ryhtynyt toimenpiteisiin.®
Tama tarkoittaisi mielesténi sité, ettei sijoittajien omistusoikeuden keskeisté sisdltod loukata.

53 — Ks. vastaavasti ja analogisesti tuomio Iglesias Gutiérrez ja Rion Bea (C-352/14 ja C-353/14, EU:C:2015:691, 29 kohta).

54 — Ks. esim. tuomio Kadi ja Al Barakaat International Foundation v. neuvosto ja komissio (C-402/05 P ja C-415/05 P, EU:C:2008:461,
355 kohta).

55 — Ks. my0s asia Olczak v. Puola, Euroopan ihmisoikeustuomioistuimen tuomio 7.11.2002 (valitus nro 30417/96) oikeuskéytintoviittauksineen.
56 — Ks. edelld timin ratkaisuehdotuksen 72 kohta.
57 — Tistd ndkokulmasta tarkasteltuna voitaisiin jopa kyseenalaistaa pankkitiedonannossa kaytetyt kasitteet, koska siltd osin kuin sijoittajille ei

teoriassa aiheudu taloudellisia menetyksid, todellista vastuuta ei ilmeisestikddn jaeta. Pankkitiedonannossa esitetyt periaatteet ovat joka
tapauksessa nahdakseni yhdenmukaisia Euroopan ihmisoikeustuomioistuimen oikeuskéytdnnon kanssa: sen vakiintuneen oikeuskaytannon
mukaan omaisuuden riistdiminen ilman sen arvoa vastaavaa kohtuullista korvausta on tavanomaisesti suhteeton loukkaus, jota ei voida pitdé
perusteltuna ensimmdisen lisapoytdkirjan 1 artiklan nojalla. Lisdpoytakirjan 1 artiklassa ei kuitenkaan taata oikeutta tdysimadrdiseen
korvaukseen kaikissa olosuhteissa, silli yleisen edun mukaiset perustellut tavoitteet, joihin pyritddn esimerkiksi talousuudistustoimilla tai
suurempaan sosiaaliseen oikeudenmukaisuuteen tdhtdavilla toimilla, voivat edellyttad pienempédd korvausta kuin tdyttd markkina-arvoa
vastaava korvaus. Poikkeuksellisissa olosuhteissa jopa korvauksen puuttuminen kokonaan voi olla perusteltua (ks. asia Lithgow ym. v.
Yhdistynyt kuningaskunta, Euroopan ihmisoikeustuomioistuimen tuomio 8.7.1986, A-sarja, nro 102).
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91. On kuitenkin ennakkoratkaisua pyytdneen tuomioistuimen asia tutkia nédiden kahden edellytyksen
tayttyminen kasiteltavissd asiassa. Tutkiessaan kyseessd olevia toimenpiteitd sen on otettava tietysti
huomioon kaikki merkitykselliset olosuhteet. Ennakkoratkaisua pyytdneen tuomioistuimen voi etenkin
yhtdaltda olla tarpeen tarkastella kansallisten viranomaisten erityisen nopean toiminnan
valttamattomyyttd, riskeja, joita Slovenian rahoitusjarjestelméén olisi saattanut kohdistua ilman niita
toimia, ja tarvetta valttaa liialliset vaikutukset julkiseen talouteen. Toisaalta ennakkoratkaisua
pyytdneen tuomioistuimen on ehkd myos tarpeen tarkastella sitd, olivatko viranomaisten (esimerkiksi
pankin pddomavajeesta ja sijoitusten reaaliarvosta ennen valtion toimenpiteitd ja niiden jélkeen)
tekemét taloudelliset arvioinnit niiden tekemiseen liittyneestd kiireestd huolimatta jarkevid ja
perustuivatko ne luotettaviin tietoihin.

92. Kolmanteen ja neljinteen ennakkoratkaisukysymykseen olisi siten vastattava, ettd
pankkitiedonannon 40-46 kohta ovat luottamuksensuojan periaatteen ja omaisuudensuojan mukaisia;
kansallisten tuomioistuinten asia on tutkia, ettei kyseisid oikeuksia ole loukattu pankkitiedonannon
mukaisten toimenpiteiden toteuttamisen yhteydessa.

5. Viides ennakkoratkaisukysymys

93. Viidennellda kysymyksellddn ennakkoratkaisua pyytdnyt tuomioistuin tiedustelee, ovatko
pankkitiedonannon 40-46 kohta ristiriidassa niiden direktiivin 2012/30 sdadnnosten kanssa, joiden
mukaan julkisten osakeyhtididen pddomaa voidaan korottaa tai alentaa ainoastaan yhtiokokouksen
péaatoksen jalkeen tai tuomioistuimen péiatoksen perusteella.

94. Huomautan aluksi, ettei pankkitiedonannon 40-46 kohdassa oteta nimenomaisesti tai epdsuorasti
kantaa sen elimen luonteeseen (yksityinen vai julkinen, ja jalkimmadisen tapauksessa hallinnollinen elin
vai tuomioistuin), jonka on toteutettava vastuunjakoa koskevia toimenpiteitd. Vastuunjakoa koskevia
toimenpiteitd voitaisiin itse asiassa toteuttaa myos vapaaehtoisesti ilman viranomaisten puuttumista.
Kuten Slovenian hallitus ja komissio huomauttavat, se, miten niistd toimenpiteistd paitetdén ja miten
ne toteutetaan, on kansallisen lainsddddnnon alaan kuuluva kysymys, eivitkd pankkitiedonannon
saannokset vaikuta siihen.

95. Néin ollen pidan virheellisend ldhtokohtaa, jonka perusteella jotkin padasian oikeudenkdynnin
osapuolet ovat esittidneet viitteitddn pankkitiedonannon pétevyyden riitauttamiseksi ja jonka mukaan
pankkitiedonannossa velvoitetaan jdsenvaltiot antamaan hallintoviranomaisille toimivalta toteuttaa
vastuunjakoa koskevia toimenpiteitd. Pankkitiedonannon 40-46 kohta eivit siten ole direktiivin
2012/30 sdadnnodsten vastaisia.

96. Ennakkoratkaisua pyytdneen tuomioistuimen esittiméa kysymystd voidaan kuitenkin tulkita myos
siten, ettd silld pyritddn selvittimédn, ovatko kansalliset sddnnokset, joissa pankkitiedonannon
40-46 kohdassa madritettyjen vastuunjakoa koskevien toimenpiteiden toteuttaminen annetaan
kansallisen keskuspankin tehtédviksi, yhteensopivia direktiivin 2012/30 kanssa.

97. Direktiiviin 2012/30 ei selvastikdédn sisally nimenomaista poikkeusta sen sdé@nnosten soveltamisesta
sen kaltaisissa tilanteissa, joka Sloveniassa (ja muissa jasenvaltioissa) koettiin finanssikriisin aikana.
Tamédn kysymyksen yhteydessd nousee siten esille se perustava kysymys, estddako direktiivi 2012/30
kyseessd olevien kaltaisten pditosten tekemisen.

98. Selitén seuraavaksi, miksi tahén kysymykseen olisi mielestdni vastattava kieltavésti.
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a) Direktiivin 2012/30 tarkoitus ja soveltamisala

99. Ensinndkin on korostettava, ettei direktiivilldi 2012/30 yhdenmukaisteta tdysin sitd lainsdédaddnnon

alaa, jota se koskee. Silla pelkdstadn sovitetaan yhteen ne kansalliset sddnnokset, jotka koskevat

julkisten osakeyhtididen perustamista sekéd niiden pddoman sdilyttdmistd, korottamista ja alentamista,

"yhdenmukaisen vdhimmadissuojan varmistamiseksi julkisten osakeyhtididen osakkeenomistajille ja
» 58

velkojille”.

100. Direktiivin 2012/30 ajateltiin siten varmistavan, ettd sijoittajille koko sisdamarkkinoiden alueella
voitaisiin taata, ettd yhtioilld oli tietty rakenne ja ettd tietyt yhtididen elimet olisivat vastuussa tietyista
paatoksistd. Tamén oikeudellisen vilineen keskeisend tarkoituksena on siten sdilyttda yhtion eri elinten
vilinen toimivallan tasapaino etenkin niiden elinten vilisissé ristiriitatilanteissa. ”

101. Onkin viitetty — mielestdni vakuuttavasti — ettd direktiivissa 2012/30 osakkeenomistajille
myonnetty suoja on ensisijaisesti suojaa muita yhtion elimid vastaan muttei vélttdmattd myos valtion
toteuttamia toimenpiteitd vastaan.® Direktiivilli 2012/30 ei ollut tarkoitus yhdenmukaistaa (eikd
ainakaan yhdenmukaistaa tédysin) osakkeenomistajien takeita hatd- tai kriisitilanteissa toteutettavia
valtion toimenpiteitd vastaan. Téllainen lisdsuoja voi siten olla ainoastaan liitdnndistd tai oheista:
suojaa, joka perustuu véadjaamattd direktiivilla 2012/30 kayttoon otettuihin takeisiin.

b) Tuomio Pafitis ym. ja unionin uudet sddnnokset

102. On totta, etti tuomio Pafitis ym.* johon pddasian kantajat vetoavat, vaikuttaisi viittaavan
direktiivin 2012/30 toisenlaiseen tulkintaan. Mainitussa tuomiossa katsottiin, ettd direktiivin 77/91
(joka on nyt laadittu uudelleen direktiivissa 2012/30) sdadnnosten kanssa on ristiriidassa kansallinen
lainsdddéntod, jonka mukaan velkaantumisen takia poikkeuksellisessa tilanteessa olevan pankin
padoman korotuksesta voidaan paattdd hallinnollisessa menettelysséd ilman yhtiokokouksen paatosta.

103. Varoitan kuitenkin tulkitsemasta tuomiota Pafitis ym. siten, ettd siind vahvistetaan yleisesti
sovellettava periaate. Kyseinen tuomio annettiin verrattain erilaisten tosiseikkojen ja oikeudellisen
tilanteen pohjalta.

104. Kyseisen asian tosiseikat eivdt ensinndkddn ole tdysin rinnastettavissa pddasian tosiseikkoihin.
Tuomiossa Pafitis ym. oli kyse viliaikaisen hallinnoijan (eikd suoraan kansallisen keskuspankin)
tekeméstd pddtoksestd tilanteessa, jossa yhden jasenvaltion yhdelld luottolaitoksella oli pelkastdan
taloudellisia vaikeuksia (eikd tilanteessa, jossa jdsenvaltion koko rahoitusjirjestelmdd uhkasi
systeeminen kriisi, jolla on mahdollisesti vaikutuksia koko EMUun). ®*

105. Vieldkin tdrkedmpéd on, ettd sekd unionin primaarioikeus ettd johdettu oikeus ovat kehittyneet
merkittdvasti tuomion Pafitis ym. antamisen jidlkeen. Tuomiossa Pafitis ym. riitautetut kansalliset
toimenpiteet hyvaksyttiin vuosina 1986—1990, ja tuomio asiassa annettiin vuonna 1996, siis paljon
ennen EMUn toteuttamisen kolmannen vaiheen alkamista, jolloin euro otettiin kdytt6on euroalueen
valuuttana, eurojdrjestelmdn perustamista ja niihin liittyvid unionin perussopimuksiin tehtyja
muutoksia.

58 — Ks. direktiivin 2012/30 johdanto-osan kolmas perustelukappale. Ks. myos tuomio Pafitis ym. (C-441/93, EU:C:1996:92, 38 kohta).
59 — Ks. direktiivin 2012/30 johdanto-osan 4—7 ja 11 perustelukappale.

60 — Ks. Kersting, C., "Combating the Financial Crisis: European and German Corporate and Securities Laws and the Case for Abolishing
Sovereign Debtors’ Privilege”, Texas International Law Journal, 2012, s. 269-324, sivulla 279.

61 — Tuomio Pafitis ym. (C-441/93, EU:C:1996:92).

62 — Tuomion Pafitis ym. tosiseikkojen merkitystd korostetaan teoksessa Hiipkes, E. H. G., The Legal Aspects of Bank Insolvency: A Comparative
Analysis of Western Europe, the United States and Canada, 2000, Kluwer Law International, s. 63.
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106. SEUT 131 artiklassa madadrdatddn nykyisin, ettd ”jokainen jdsenvaltio huolehtii siitd, ettd sen
kansallinen lainsddddntd, sen kansallisen keskuspankin perussddnt6 mukaan luettuna, on
sopusoinnussa  perussopimusten ja EKPJin ja EKP:n perussédannon kanssa“. Euroopan
keskuspankkijirjestelmén ja  Euroopan  keskuspankin  perussddnnostd  tehdyn  poytdkirjan
N:o 4 3 artiklan 3 kohdassa puolestaan madrdtadn, ettd EKP] “myotdvaikuttaa luottolaitosten
toiminnan vakauden valvontaan ja rahoitusjdrjestelmdn vakauteen liittyvdn toimivaltaisten
viranomaisten politiikan moitteettomaan harjoittamiseen”.

107. Vaikka on selkedsti yleisen edun mukaista varmistaa koko unionissa sijoittajien vahva ja
yhtendinen suoja, titd etua ei voida pitdd kaikissa olosuhteissa ensisijaisena rahoitusjarjestelman
vakauden varmistamiseen liittyvddn yleiseen etuun nidhden. Néiden kahden edun vilille olisi 16ydettava
tasapaino. Toisenlainen ndkemys olisi vaikea sovittaa yhteen edelld mainittujen EUT-sopimuksen
madrdysten kanssa, etenkin koska rahoitusjirjestelmén vakauden varmistaminen on &ddrimmaiisen
tirkedd unionissa, jonka yksi paitavoitteista on EMUn perustaminen.® Téssi yhteydessi on kenties
paikallaan muistuttaa, ettd Banka Slovenije toteutti kyseessd olevat toimenpiteet sen jilkeen, kun
kyseessd oleville pankeille oli tehty stressitesti muun muassa EKP:n valvonnassa.

108. Direktiivi 2001/24 ei myoskédan ollut vield voimassa tuomion Pafitis ym. antamisajankohtana.®
Kyseisella direktiivilld, joka annettiin direktiivin 77/91 (joka on pelkdstadan laadittu uudelleen
direktiivissa 2012/30) voimaantulon jilkeen, pyritddn omaksumaan jérjestelmd, jossa jdsenvaltiot
vastavuoroisesti tunnustavat luottolaitosten tervehdyttdmistoimenpiteet ja likvidaatiomenettelyt. **

109. Kuten selitdn jiljempdnd seitseménnen kysymyksen yhteydessd, padasiassa riitautettujen kaltaiset
toimenpiteet voivat kuulua direktiivissa 2001/24 tarkoitettujen tervehdyttimistoimenpiteiden
kasitteeseen. Itse asiassa luottolaitoksen tervehdyttimiseen voi usein liittyd useita péddasiassa kyseessd
olevien kaltaisia toimenpiteitd. On tdrkedd huomata, ettd direktiivissa 2001/24 sdddetddn erittdin
selkeisti, ettd myos hallinnolliset viranomaiset voivat toteuttaa tillaisia toimenpiteiti. *

110. Direktiivi 2001/24 vaikuttaa perustuvan siihen ldhtokohtaan, ettd kansalliset hallinnolliset
viranomaiset sdilyttavit tdmdn toimivallan huolimatta direktiivin 77/91 sddnnoksistd, sellaisina kuin
niitd on tulkittu tuomiossa Pafitis ym. Direktiivin 2001/24 johdanto-osa sen enempdd kuin sen
saannoksetkddn eivat viittaa siihen, ettd lainsdétdjan tarkoituksena olisi ollut ottaa kayttoon poikkeus
direktiivissa 77/91 vahvistetuista sdannoista. Vaikka katsottaisiin, ettd direktiivilla 2001/24 todellakin
rajoitettiin direktiivin 77/91 soveltamisalaa, ensiksi mainittua pitdisi — erityissaiddoksend ja uudempana
saddoksend — joka tapauksessa todenndkoisesti soveltaa ensisijaisesti padasiassa.

111. Téastd syystd en haluaisikaan tehdd tuomiosta Pafitis ym. lopullista pédtelmad siitd, voidaanko
ylivoimaisen yleisen edun mukaisten tavoitteiden (kuten koko rahoitusjdrjestelmidn vakauden)
saavuttamiseksi annetulla kansallisella lainsdddannolla poikkeuksellisissa  olosuhteissa siirtda
hallinnollisille viranomaisille toimivaltaa, joka voi olla etusijalla direktiivissa 2012/30 tunnustettujen
osakkeenomistajien oikeuksiin nihden.®

63 — Ks. SEU 3 artiklan 4 kohta.

64 — Ks. tuomio Pafitis ym. (C-441/93, EU:C:1996:92, 43 kohta).

65 — Ks. direktiivin 2001/24 johdanto-osan viides ja kuudes perustelukappale.
66 — Ks. erityisesti direktiivin 2001/24 3-8 artikla.

67 — Oikeustieteessd on my0s esitetty nakemys, jonka mukaan tuomiossa Pafitis ym. esitettyja toteamuksia ei voida soveltaa maailmanlaajuista
finanssikriisid seuranneiden kaltaisiin tilanteisiin: ks. esim. Attinger, B. J., "Crisis Management and Bank Resolution: Quo Vadis Europe?”
European Central Bank Legal Working Paper Series No 13, joulukuu 2011, s. 29 ja Kern, A., "Bank Resolution Regimes: Balancing Prudential
Regulation and Shareholder Rights”, Journal of Corporate Law Studies, 2009, s. 61-93, s. 75 ja 76.
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112. Huomautan lisdksi, ettd maailmanlaajuisen finanssikriisin seurauksena useat jdsenvaltiot ovat
ottaneet kayttoon mekanismeja, joilla vaikeuksissa olevien luottolaitosten tilanteita voidaan hoitaa
aiempaa tehokkaammin ja nopeammin. Kansallisissa lainsdddanndissd saddettyihin toimenpiteisiin
kuuluu mahdollisuus korottaa tdllaisten laitosten osakepddomaa ilman osakkeenomistajien
hyviksyntdd.®® EKP esimerkiksi tarkasti ja hyviksyi epamuodollisesti kyseessd olevan kansallisen
lainsddddnnén ennen sen antamista.” Se, ettd useat jdsenvaltiot ovat antaneet lainsdddintod tilld
alalla, on juuri yksi niistd syistd, jotka saivat unionin lainsddtéjan antamaan direktiivin 2014/59."

113. Vaikuttaa ndin ollen siltd, ettd jasenvaltioiden viranomaiset ovat yleisesti tulkinneet direktiivid
2012/30 siten, ettei se ole finanssikriisin kaltaisissa poikkeuksellisissa olosuhteissa esteend
hallinnollisille toimenpiteille, joiden seurauksena muutetaan pankin pddomaa ilman yhtiokokouksen
nimenomaista paatosti.”"

¢) Direktiivi 2014/59

114. En pidd perusteltuina ennakkoratkaisua pyytdneen tuomioistuimen esittdmid epdilyjd, jotka
perustuvat direktiivin 2014/59 — oikeudellisen vilineen, jota ei ajallisesti voida soveltaa péadasiassa —
antamiseen askettdin.

115. Ennakkoratkaisua ~ pyytdnyt  tuomioistuin  pohtii, tarkoittaako se, ettd  direktiivin
2014/59 123 artiklassa sdddetddn nimenomaisesta poikkeuksesta useiden direktiivin 2012/30 sddnnosten
(muun muassa 33-36 ja 40-42 artiklan) soveltamiseen, jos “kéytetddn Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivin 2014/59/EU IV osastossa sdddettyja kriisinratkaisuvilineitd, -valtuuksia ja

-mekanismeja”,” ettei tillaista poikkeusta ollut aiemmin.

116. En pida tata véitettd vakuuttavana.

117. On totta, ettd direktiivin 2014/59 voimaantulon jilkeen vaikuttaisi olevan poissuljettua, ettd
padasiassa kyseessd olevan kaltaisella keskuspankin toimella rikottaisiin direktiivin 2012/30 sddnnoksia:
toiminta perustuu nimenomaisesti ensiksi mainitun direktiivin 123 artiklaan.

118. Tama ei kuitenkaan tarkoita, ettd tallainen toimi oli aiemmin viistaimattd kielletty unionin
oikeuden nojalla. Direktiivin 2014/59 tavoitteena on luoda luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten
elvytys- ja kriisinratkaisukehys. Tatd tarkoitusta varten direktiivillda 2014/59 annettiin uusia sddnnoksid
ja muutettiin useita olemassa olevia oikeudellisia vilineitd. Téssd yhteydessd on selvédd, ettd unionin
lainsdatdja  pyrki varmistamaan koko sddntelykehyksen johdonmukaisuuden” muun muassa
yhteensovittamalla ja selventdmaélld muutettujen eri oikeudellisten vilineiden keskindista suhdetta.

119. Edelld esitetystd syystd direktiivissd 2001/24 ei tarvittu nimenomaista sddnnostd, jotta jasenvaltiot
voivat poiketa finanssikriisistd seuranneiden kaltaisissa poikkeuksellisissa olosuhteissa direktiivisté
77/91 (joka laadittiin myohemmin uudelleen direktiivissdé 2012/30). Toisaalta, kuten Banka Slovenije
vakuuttavasti vaittad, direktiivi 2001/24 ei estdnyt jasenvaltioita myontdmadstd sijoittajille laajempaa

68 — Yleiskatsaus osasta niitd jdsenvaltioita (joihin kuuluvat Slovenian liséiksi Belgia, Italia, Ranska ja Saksa) esitetddn em. teoksessa Kern, A.,
2 kohta.

69 — Ks. Mnenje Evropske centralne banke z dne 15. oktobra 2013 o ukrepih za reorganizacijo bank (CON/2013/73) (EKP:n 15.10.2013 antama
lausunto pankkien tervehdyttdmistoimenpiteista).

70 — Ks. direktiivin 2014/59 johdanto-osan neljds ja yhdeksés perustelukappale.

71 — Vaikka tdmad ei olekaan tarkasti ottaen oikeudellinen argumentti, voidaan pohtia, olisivatko — jos unionin lainsdadénto olisi selkedsti ollut
esteend téllaisen kansallisen lainsddddannon antamiselle — unionin toimielimet ryhtyneet toimiin joko pannakseen téytdnto6n sadnnokset,
joita on viitetysti rikottu, tai vaihtoehtoisesti muuttaakseen asiaa koskevaa unionin lainséddéantod.

72 — Ennakkoratkaisua pyytdnyt tuomioistuin huomauttaa, etta direktiivin 2014/59 IV osastossa saddetddn erilaisista tervehdyttimistoimenpiteist,
joihin kuuluvat myos velkakirjojen arvon alaskirjaukset, jotka ovat sisalloltdan samanlaisia kuin toimenpiteet, joista médritadn
pankkitiedonannossa.

73 — Ks. direktiivin johdanto-osan 11 ja 12 perustelukappale.
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suojaa kuin direktiivissda 77/91 annettava suoja: jalkimmadisessd sdddettiin ainoastaan suojan
vahimmaistasosta. Koska direktiivillda 2014/59 pyritddn osittaiseen yhdenmukaistamiseen (erityisesti
kriisinratkaisuvdlineiden osalta), oli tarpeen kieltdd jasenvaltioita ottamasta kayttoon tai pitdmaésta
voimassa sijoittajien suojelua koskevia kansallisia sddntojéd, jotka olisivat ristiriidassa unionin uusien
sdantojen kanssa.

120. Direktiivin 2014/59 123 artiklaa ei siten voida pitdd osoituksena siitd, ettd saman direktiivin IV
osastossa kodifioidut pelastustoimenpiteet oli aiemmin yleisesti kielletty direktiivissa 2012/30.

121. Viidenteen ennakkoratkaisukysymykseen on siten vastattava, etteivit pankkitiedonannon
40-46 kohta ole ristiriidassa direktiivin 2012/30 sadnnosten kanssa; kansalliset sdédnnokset, joissa
annetaan padasiassa kyseessd olevan kaltaisessa tilanteessa kansalliselle keskuspankille toimivalta
toteuttaa vastuunjakoa koskevia toimenpiteitd, eivét ole direktiivin 2012/30 vastaisia.

6. Kuudes ennakkoratkaisukysymys

122. Kuudennella kysymyksellddn ennakkoratkaisua pyytdnyt tuomioistuin tiedustelee, onko
pankkitiedonannon 40-46 kohtaan siséltyvd vaatimus muuttaa hybridipddoma tai huonompisijaiset
velkainstrumentit pddomaksi tai alentaa niiden pddoma-arvoa edellytys valtiontukien myontamiselle vai
pitdisiko sitd soveltaa vain oikein mitoitetusti.

123. Olen esittanyt edelld syyt, joiden vuoksi katson, ettei vastuunjakoa koskevien toimenpiteiden
toteuttaminen voi olla vilttdméaton edellytys sille, ettd valtiontukea pidetddn sisaimarkkinoille
soveltuvana SEUT 107 artiklan 3 kohdan b alakohdan mukaisesti. Tédtd voidaan mielesténi soveltaa
ennen muuta toimenpiteisiin, jotka kohdistuvat muihin sijoittajiin kuin osakkeenomistajiin, jotka
nauttivat yleensd vahvempaa oikeudellista suojaa siind tapauksessa, ettd yhtio, johon ne ovat
sijoittaneet, tulee maksukyvyttoméksi. Olen kuitenkin myo6s selittinyt, ettd pankkitiedonannossa
sddnnellyissd tilanteissa se, ettd sijoittajat (mukaan lukien hybridipddoman ja huonompisijaisten
velkainstrumenttien haltijat) osallistuvat pankin padomapohjan vahvistamiseen, ei ole yleisesti ottaen
valtiontukisédntojen vastaista.

124. On kuitenkin syytd muistuttaa, ettd suhteellisuusperiaate kuuluu unionin oikeuden yleisiin
periaatteisiin, ja se edellyttdd, ettd kyseessd olevan sddnnoston legitiimit tavoitteet ovat toteutettavissa
unionin oikeuden sddnnoksessd saddettyjen keinojen avulla ja ettd ndilld keinoilla ei ylitetd sitd, mika
on tarpeen niiden tavoitteiden saavuttamiseksi.”* Niin ollen pédatoksen, jossa madratadn
hybridipddoman ja huonompisijaisten velkainstrumenttien muuttamisesta pddomaksi tai niiden
padoma-arvon alentamisesta, oikeasuhteisuutta voidaan tutkia.

125. Pankkitiedonannossa itsessddnkin edellytetddn, ettd kansalliset viranomaiset noudattavat
suhteellisuusperiaatetta ~ padttdessadan  hybridipddoman  omistajien  ja  huonompisijaisten
velkainstrumenttien haltijoiden osallistumisesta vaikeuksissa olevan pankin rakenneuudistukseen.
Tallaista osallistumista edellytetddn ainoastaan viimeisend keinona sellaisten pankkien osalta, joiden
vakavaraisuussuhde ylittdd padomavajeesta huolimatta unionin lainsdddanndssa maérdtyn minimitason
(43 kohta). Ainoastaan sellaisten pankkien osalta, jotka eivit endd taytd vihimmaispddomavaatimuksia,
edellytetdén yleenséd hybridipddoman ja huonompisijaisten velkainstrumenttien muuttamista padomaksi
tai niiden pddoma-arvon alentamista (44 kohta). Vastuunjakoa ei joka tapauksessa edellytetd missdin
olosuhteissa, jos se ”johtaisi kohtuuttomaan lopputulokseen” (45 kohta).

74 — Ks. tuomio ABNA ym. (C-453/03, C-11/04, C-12/04 ja C-194/04, EU:C:2005:741, 68 kohta); tuomio S.P.C.M. ym. (C-558/07, EU:C:2009:430,
41 kohta) ja tuomio Vodafone ym. (C-58/08, EU:C:2010:321, 51 kohta).

22 ECLILEU:C:2016:102



RATKAISUEHDOTUS — NILS WAHL — ASIA C-526/14
KOTNIK YM.

126. Edella 78-85 kohdassa esitetyistd syistd on ennakkoratkaisua pyytineen tuomioistuimen asia
tutkia, noudatetaanko kyseessd olevissa toimenpiteissd tdtd periaatetta. Peruskysymys, johon Ustavno
sodis¢en (perustuslakituomioistuin) olisi perustettava arviointinsa téltd osin, on mielesténi se, onko
tilanne, jossa kukin vastuunjakoa koskevien toimenpiteiden vaikutuspiirissd oleva sijoittajaryhmé on,
taloudellisesta ndkokulmasta tarkasteltuna kokonaisuutena verrattavissa tilanteeseen, joka olisi
syntynyt, jos pankki olisi ilman tukea poistunut markkinoilta.”

127. Nakokohtiin, joita kansallinen tuomioistuin voi joutua tutkimaan, kuuluu jasenvaltion
viranomaisten eri sijoittajaryhmien osalta toteuttamien vastuunjakoa koskevien toimenpiteiden yleinen
johdonmukaisuus.

128. Taméan nékokohdan osalta pankkitiedonannossa pelkistddn erotetaan yhtdaltd osakkeenomistajat,
hybridipddoman haltijat ja huonompisijaisten velkainstrumenttien haltijat sekéd toisaalta paremmassa
etuoikeusasemassa olevien velkainstrumenttien haltijat (42 kohta). On kuitenkin térkedd huomata, ettei
pankkitiedonannossa todeta, ettd jasenvaltioiden tdytyy yleisesti ottaen kohdella niitd kahta ryhméa eri
tavalla; siind todetaan ainoastaan, ettd jdsenvaltiot voivat kohdella niitd eri tavalla, jos ne pitdvit sitd
tarkoituksenmukaisena.” Paremmassa etuoikeusasemassa olevien velkainstrumenttien haltijoiden
asema ei tosiasiassa ole yleensd rinnastettavissa oman pddoman haltijoiden tai huonompisijaisen
pddoman haltijoiden asemaan, etenkddn konkurssi- tai likvidaatiomenettelyissd, ja siten voi olla
jarkevéd ottaa tdma tekija huomioon.

129. Eroja voi olla myo6s niiden eri sijoittajaryhmien valilld, joihin vastuunjakoa koskevat toimenpiteet
yleisesti  vaikuttavat  (osakkeenomistajat,  hybridipddoman  haltijat ja  huonompisijaisten
velkainstrumenttien haltijat), etenkin kun tarkastellaan etuoikeusjérjestysta
maksukyvyttomyysmenettelyissd. Téltd osin kansallisen tuomioistuimen voi olla tarpeen tutkia, ettei
yhteenkddn ndistd ryhmistd kohdistu perusteetonta ja liiallista rasitetta, kun otetaan huomioon
tapauksen  tosiseikat sekd niihin  sovellettavat  kansalliset sddnnot (erityisesti  yhtio-
ja konkurssilainsdddénto) ja sopimusmadraykset.

130. Kuudenteen ennakkoratkaisukysymykseen olisi ndin ollen vastattava, ettd pankkitiedonannon
40-46 kohdassa madrdtty hybridipddoman ja huonompisijaisten velkainstrumenttien muuttaminen
pddomaksi tai niiden padoma-arvon alentaminen ei ole edellytys valtiontuen myontédmiselle eika sité
edellytetd, jos se johtaisi suhteettomaan lopputulokseen; kansallisten tuomioistuinten asia on tutkia,
ettd  suhteellisuusperiaatetta on noudatettu  pankkitiedonannon mukaisesti  toteutettujen
tukitoimenpiteiden toteutuksessa.

7. Seitsemds ennakkoratkaisukysymys

131. Seitsemdnnelld kysymyksellddn ennakkoratkaisua pyytanyt tuomioistuin tiedustelee, voidaanko
pankkitiedonannon 40-46 kohdassa tarkoitettuja vastuunjakoa koskevia toimenpiteitd pitad direktiivin
2001/24 2 artiklan seitsemédnnessa luetelmakohdassa tarkoitettuina tervehdyttimistoimenpiteina.

132. Syyt, jotka saivat Ustavno sodi$¢en (perustuslakituomioistuin) esittiméén tdméan kysymyksen, eivit
ole minulle itsestddn selvid. Ymmadrrén tdimén kysymyksen liittyvan viidennen kysymyksen yhteydessa
esille nousseeseen seikkaan, joka koskee pankkitiedonannon, direktiivin 2001/24 ja direktiivin 2012/30
suhdetta. Toisin sanoen kyse on ilmeisesti siitd, onko pankkitiedonannossa tarkoitettuja vastuunjakoa
koskevia toimenpiteitd pidettiva direktiivissa 2001/24 tarkoitettuina tervehdyttdmistoimenpiteing,
joiden toteuttamista direktiivi 2012/30 ei estd lex specialis -periaatteen mukaisesti.

75 — Ks. analogisesti pankkitiedonannon 20 ja 46 kohta.

76 — Ymmartddkseni ainakin yksi jdsenvaltio on nimittdin dskettdisen kriisin aikana myds médrdnnyt vastuunjakoa koskevia toimenpiteitd
paremmassa etuoikeusasemassa oleville velkojille.
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133. Olen jo kasitellyt tdmén kysymyksen sisdltod viidenteen kysymykseen ehdottamassani
vastauksessa. On kuitenkin selitettdva vield syyt, joiden vuoksi katson kaikkien huomautuksia tisté
seikasta esittdneiden osapuolten tavoin, ettd pankkitiedonannon 40-46 kohdassa tarkoitetut
vastuunjakoa koskevat toimenpiteet voivat usein (vaikkakaan eivdt aina) sisdltyd direktiivin
2001/24 2 artiklassa kaytettavdan tervehdyttamistoimenpiteiden kasitteeseen.

134. Kyseisen sddnnoksen mukaan tervehdyttdmistoimenpiteilld tarkoitetaan “toimenpiteitd, joilla on
tarkoitus sdilyttdad tai palauttaa ennalleen luottolaitoksen taloudellinen tilanne ja jotka voivat vaikuttaa
kolmansien osapuolien olemassa oleviin oikeuksiin, mukaan lukien toimenpiteitd, joihin voi kuulua
maksujen keskeyttdminen, tdytdntoonpanotoimenpiteiden keskeyttdminen tai saatavien alentaminen”.

135. Tervehdyttimistoimenpiteiden kisite vaikuttaa siten verrattain laajasti madaritellyltd. Se on
ndhdédkseni sopusoinnussa direktiivin tavoitteen kanssa: luoda jdrjestelmd, jossa jdsenvaltiot
vastavuoroisesti tunnustavat luottolaitosten tervehdyttimistoimenpiteet ja likvidaatiomenettelyt.
Direktiiviin 2001/24 sisaltyvdssd maéritelmdssd on kolme kumulatiivista osatekijdd: i) toimenpiteen
taytyy olla jadsenvaltion toimivaltaisten hallinnollisten viranomaisten tai oikeusviranomaisten
toteuttama,”” ii) toimenpiteen toteuttamisen tarkoituksena on oltava luottolaitoksen taloudellisen
tilanteen sdilyttdminen tai palauttaminen ennalleen, ja iii) toimenpiteen on voitava vaikuttaa
kolmansien osapuolien olemassa oleviin oikeuksiin. Tutkin niitd kolmea osatekijaa vuorotellen viitaten
kyseessd oleviin toimenpiteisiin.

136. Ensinnédkin kansallisen keskuspankin kaltaisen viranomaisen toteuttamia toimenpiteitd voidaan
selvastikin pitdd jdsenvaltion hallinnollisen viranomaisen toteuttamina. Kadnteisesti, kuten olen jo
maininnut, pankin sijoittajien vapaaehtoisesti toteuttamat vastuunjakoa koskevat toimenpiteet voivat
my0s tdyttdd pankkitiedonannon 40-46 kohdan vaatimukset. On nimittdin ollut tapauksia, joissa
(julkiset ja yksityiset) sijoittajat ovat vapaaehtoisesti hyviksyneet velkakirjojen arvon alaskirjauksen
("haircut”) luottolaitoksen elinkelpoisuuden séilyttdmiseksi. Tallainen toimenpide ei kuuluisi direktiivin
2001/24 soveltamisalaan.

137. Toiseksi pankkitiedonannon 40-46 kohdassa tarkoitettujen toimenpiteiden tarkoitus on selvisti
sdilyttdd tai palauttaa ennalleen luottolaitoksen taloudellinen tilanne. Itse asiassa pankkitiedonannon
tekstistd ilmenee, ettd ndilld toimenpiteilld pyritddn "mahdollisimman suurella osuudella pddomavajeen
supistamiseen (41 kohta), ”palauttamaan [pankin] pddomapositio ennalleen” ja “pddomavajeen
poistamiseen” (43 kohta).

138. Kolmanneksi vastuunjakoa koskevat toimenpiteet, jotka vaikuttavat hybridipadoman haltijoihin ja
huonompisijaisten velkainstrumenttien haltijoihin, voivat mitd todennédkéisimmin vaikuttaa direktiivissa
2001/24 tarkoitettuihin kolmansien osapuolien olemassa oleviin oikeuksiin. Toisaalta vastuunjakoa
koskevat toimenpiteet, jotka vaikuttavat pelkastdan osakkeenomistajiin, eivdt kuulu direktiivin 2001/24
soveltamisalaan. Kyseisen direktiivin johdanto-osan kahdeksannessa perustelukappaleessa todetaan, ettd
toimenpiteitd, ”jotka vaikuttavat luottolaitosten sisdisen rakenteen toimintaan tai johtajien tai
osakkeenomistajien oikeuksiin, ei ole tarpeen sisdllyttdd taimén direktiivin soveltamisalaan, jotta kaikki
niiden vaikutukset ulottuisivat jasenvaltioihin siltd osin kuin kansainvilisen yksityisoikeuden sdéntdjen
nojalla sovelletaan kotijasenvaltion lainsdddéntoa”. Johdanto-osan kymmenennessa
perustelukappaleessa todetaan lisdksi, ettd “tdssd suhteessa luottolaitosten sisdisen rakenteen
toimintaan osallistuvia henkiloitd seki laitosten johtajia ja osakkeenomistajia téssd ominaisuudessa ei
voida pitdd kolmansina osapuolina tétd direktiivid sovellettaessa”.

139. Kun tdtd verrataan pankkitiedonannon 40-46 kohtaan, direktiivin 2001/24 2 artiklaan siséltyva
tervehdyttimistoimenpiteiden kisite vaikuttaa ndin ollen kattavan osan pankkitiedonannossa
tarkoitetuista toimenpiteistd muttei vélttamattd kaikkia niisté.

77 — Ks. direktiivin 2001/24 2 artiklan kuudes luetelmakohta ja 3 artikla.
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140. Téhdn padtelmddan ei ndhddkseni vaikuta se, ettd direktiiviin 2001/24  siséltyvaa
tervehdyttdmistoimenpiteiden kisitettd on muutettu direktiivin 2014/59 117 artiklalla siten, ettd siihen
sisdltyy nimenomaisesti direktiivissa 2014/59 sdddettyjen kriisinratkaisuvilineiden ja -valtuuksien
kdyttiminen.”

141. Ennakkoratkaisua pyytdnyt tuomioistuin pohtii ymmartadkseni sitd, olisiko direktiivin
2001/24 2 artiklan muuttamisen tulkittava tarkoittavan sitd, ettd kyseiseen sddnnokseen aiemmin
sisdltynyt tervehdyttdmistoimenpiteiden maaritelma ei kasittényt tillaisia pelastustoimenpiteita.

142. En voi yhtyd ennakkoratkaisua pyytineen tuomioistuimen taltd osin esittimiin epdilyihin. Kuten
olen edelld jo selittinyt, juuri luonteensa ja laajuutensa vuoksi tietyt pankkitiedonannon
40-46 kohdassa tarkoitetut toimenpiteet kuuluvat suoraan direktiiviin 2001/24 sisdltyvdan
tervehdyttdmistoimenpiteiden méaaritelmaan.

143. Kuten Irlanti huomauttaa, edelld 141 kohdassa tarkoitettua muutosta on tulkittava sen valossa,
ettd direktiivilla 2001/24 ei pyritty yhdenmukaistamaan alaa koskevia kansallisia lainsdddéntoja vaan
otettiin ainoastaan kayttoon vastavuoroista tunnustamista koskeva jarjestelmd.” Direktiivissd 2014/59
velvoitetaan kuitenkin nykyisin jasenvaltiot toteuttamaan tiettyja toimia, joilla helpotetaan pankkien
rakenneuudistusta. On siten loogista, ettd samassa direktiivissa on my0s sddnnoksid, joiden
tarkoituksena on varmistaa, ettd ndméd uudet toimenpiteet sopivat olemassa olevaan unionin
kehykseen. Tédmi ei suinkaan tarkoita, ettd kansallisessa lainsddddanndssd sdddetyt samankaltaiset
toimenpiteet eivit yhdenmukaistamissddntojen puuttuessa kuuluneet ailemmin
tervehdyttdmistoimenpiteiden méaaritelmaan.

144. Edella esitetyn perusteella katson, ettd pankkitiedonannon 40-46 kohdassa tarkoitetut
vastuunjakoa koskevat toimenpiteet voivat olosuhteista riippuen kuulua direktiiviin 2001/24 siséltyvéaan
tervehdyttdmistoimenpiteiden maaritelmaén.

IV Ratkaisuehdotus

145. Ehdotan niin ollen, ettd unionin tuomioistuin vastaa Ustavno sodi$¢en (perustuslakituomioistuin)
esittdimiin ennakkoratkaisukysymyksiin seuraavasti:

— komission tiedonanto valtiontukisddntojen soveltamisesta finanssikriisin yhteydessd pankkien
hyviksi toteutettaviin tukitoimenpiteisiin 1 paivastd elokuuta 2013 (Pankkitiedonanto) ei sido
jasenvaltioita

— pankkitiedonannon 40-46 kohdassa ei ylitetd komissiolle SEUT 107—-SEUT 109 artiklassa annettua
toimivaltaa; komissio ei tulkitse tai sovella valtiontukisddntoja virheellisesti katsoessaan, ettd
pankkitiedonannossa séddnnellyissd tapauksissa vaikeuksissa oleville pankeille myodnnettiva tuki
edellyttdd yleensd vastuunjakoa koskevia toimenpiteitd, jotta tuki olisi yhteensopiva SEUT
107 artiklan 3 kohdan b alakohdan kanssa

— pankkitiedonannon 40-46 kohta ovat luottamuksensuojan periaatteen ja omaisuudensuojan
mukaisia; kansallisten tuomioistuinten asia on tutkia, ettei kyseisid oikeuksia ole loukattu
pankkitiedonannon mukaisten toimenpiteiden toteuttamisen yhteydessa

78 — Kuten olen jo maininnut, direktiivissa 2014/59 saddettyihin kriisinratkaisuvélineisiin kuuluu joitain pelastustoimenpiteitd, jotka ovat
samankaltaisia kuin pddasian kantajien riitauttamat vastuunjakoa koskevat toimenpiteet.

79 — Ks. tuomio LBI (C-85/12, EU:C:2013:697, 39 kohta).
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— pankkitiedonannon 40-46 kohta eivit ole ristiriidassa 25.10.2012 annetun Euroopan parlamentin ja

26

neuvoston direktiivin 2012/30/EU sddnnosten kanssa; kansalliset sddnnokset, joissa annetaan
péadasiassa kyseessd olevan kaltaisessa tilanteessa kansalliselle keskuspankille toimivalta toteuttaa
vastuunjakoa koskevia toimenpiteitd, eivit ole direktiivin 2012/30/EU vastaisia

pankkitiedonannon  40-46  kohdassa  mainittu  hybridipddoman ja  huonompisijaisten
velkainstrumenttien muuttaminen pddomaksi tai niiden péddoma-arvon alentaminen ei ole
olennainen edellytys valtiontuen myontédmiselle eikd sitd edellytetd, jos se johtaisi suhteettomaan
lopputulokseen; kansallisten tuomioistuinten asia on tutkia, ettd suhteellisuusperiaatetta on
noudatettu pankkitiedonannon mukaisten tukitoimenpiteiden toteutuksessa

pankkitiedonannon 40-46 kohdassa tarkoitetut vastuunjakoa koskevat toimenpiteet voivat

olosuhteista riippuen kuulua 4.4.2001 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin
2001/24/EY tervehdyttdmistoimenpiteiden maaritelmaan.
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