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Sprawa T-330/20

ACMO Sarl
przeciwko
Jednolitej Radzie ds. Restrukturyzacji i Uporzadkowanej Likwidacji

Wyrok Sadu (trzecia izba w skladzie powiekszonym) z dnia 22 listopada 2023 r.

Unia gospodarcza i walutowa — Unia bankowa — Jednolity mechanizm restrukturyzacji

i uporzadkowanej likwidacji instytucji kredytowych i niektérych firm inwestycyjnych (SRM) —

Restrukturyzacja i uporzadkowana likwidacja Banco Popular Espafiol — Decyzja SRB

odmawiajaca przyznania rekompensaty akcjonariuszom i wierzycielom dotknietym dziataniami

w ramach restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji — Wycena réznicy w traktowaniu —
Niezalezno$¢ podmiotu dokonujacego wyceny

Polityka gospodarcza i pienigzna — Polityka gospodarcza —  Jednolity mechanizm
restrukturyzacji i uporzgdkowanej likwidacji instytucji kredytowych i niektorych firm
inwestycyjnych — Przyjecie programu restrukturyzacji i uporzgdkowanej likwidacji -
Uprawnienia dyskrecjonalne Jednolitej Rady ds. Restrukturyzacji i Uporzgadkowanej
Likwidacji (SRB) - Zakres — Whniosek o wyplate rekompensaty akcjonariuszom
i wierzycielom — Ocena bardzo ztoZonych okolicznosci faktycznych o charakterze naukowym
i technicznym — Ztozone oceny ekonomiczne — Szerokie uprawnienia dyskrecjonalne -
Kontrola sgdowa — Granice — Oczywisty blgd w ocenie — Cigzar dowodu

[Karta praw podstawowych Unii Europejskiej, art. 41 ust. 2 lit. a)]

(zob. pkt 39-45, 68)

Postepowanie sgdowe — Termin do przedstawienia dowodow — Artykut 85 § 2 regulaminu
postepowania przed Sgdem — Zakres stosowania — Dowdd przeciwny i rozszerzenie
wnioskéw dowodowych — Whylaczenie — Artykut 92 § 7 regulaminu postepowania przed
Sadem — Zakres stosowania — Dowdd przeciwny i rozszerzenie wnioskow dowodowych —
Wigczenie

(regulamin postepowania przed Sgdem, art. 85§ 2, art. 92§ 7)

(zob. pkt 50)

Postepowanie sgdowe — Srodki organizacji postepowania - Zgdanie przedstawienia
dokumentow — Swobodna ocena przystugujgca sgdowi Unii — Obowigzki wnioskodawcy
[regulamin postepowania przed Sgdem, art. 88 § 1, art. 89 § 3 lit. d)]

(zob. pkt 263, 286)
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4. Polityka gospodarcza i pienigzna — Polityka gospodarcza — Jednolity mechanizm
restrukturyzacji i uporzgdkowanej likwidacji instytucji kredytowych i niektérych firm
inwestycyjnych —  Przyjecie programu restrukturyzacji i uporzgadkowanej likwidacji -
Mechanizm wyplaty rekompensaty akcjonariuszom i wierzycielom — Metoda wyceny
sposobu, w jaki zostaliby potraktowani akcjonariusze i wierzyciele w ramach standardowego
postepowania upadtosciowego — Niezaleznosé¢ podmiotu dokonujgcego wyceny — Zakres
(rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady nr 806/2014, rozporzgdzenie Komisji
2016/1075)

(zob. pkt 336)

5. Instytucje Unii Europejskiej — Wykonywanie uprawniei — Delegacja uprawnienn —
Przestanki — Jednolity mechanizm restrukturyzacji i uporzgdkowanej likwidacji instytucji
kredytowych i niektorych firm inwestycyjuych —  Mechanizm wyplaty rekompensaty
akcjonariuszom i wierzycielom - Dokonana przez wyceniajgcego ocena sposobu, w jaki
zostali potraktowani akcjonariusze i wierzyciele, ktorych dotyczy decyzja w sprawie
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji — Dopuszczalnos¢ - Delegowanie przez
Jednolita Rade ds. Restrukturyzacji i Uporzgdkowanej Likwidacji (SRB) jej uprawnien
decyzyjnych na wyceniajgcego — Brak
[rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady nr 806/2014, art. 20 ust. 16—18, art. 76
ust. 1 lit. e); rozporzgdzenie Komisji 2018/344]

(zob. pkt 357-360, 364, 365)
Streszczenie

Skarzace w sprawach potaczonych T-302/20, T-303/20 i T-307/20 oraz w sprawie T-304/20 sa
osobami fizycznymi i prawnymi, ktére byly akcjonariuszami Banco Popular Espafiol, SA
(zwanego dalej ,Banco Popular”), zanim przyjeto w odniesieniu do niego program restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji. W sprawie T-330/20 chodzi natomiast o fundusze inwestycyjne,
ktore przed przyjeciem tego programu posiadaly wlasne instrumenty kapitalowe, za wyjatkiem
jednego z nich, ktéry wstapil w prawa podmiotu posiadajacego obligacje Banco Popular.

W dniu 7 czerwca 2017 r., podczas sesji wykonawczej Jednolitej Rady ds. Restrukturyzacji
i Uporzadkowanej Likwidacji (SRB), w odniesieniu do Banco Popular’® przyjeto, na podstawie
rozporzadzenia nr 806/2014% program restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji,
zatwierdzony tego samego dnia przez Komisje Europejska®.

Przed przyjeciem tego programu SRB zatrudnita w charakterze rzeczoznawcy firme Deloitte
Réviseurs d’Entreprises (zwana dalej ,wyceniajacym”), aby ta przeprowadzila wycene Banco
Popular przed dokonaniem ewentualnej restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, a takze
wycene réznicy w sposobie traktowania go juz po dokonaniu tej ewentualnej restrukturyzacji

! Decyzja SRB/EES/2017/08 dotyczaca przyjecia programu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do Banco Popular

(zwanego dalej ,programem restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji”).

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 806/2014 z dnia 15 lipca 2014 r. ustanawiajace jednolite zasady i jednolita
procedure restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji instytucji kredytowych i niektérych firm inwestycyjnych w ramach jednolitego
mechanizmu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji oraz jednolitego funduszu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji oraz
zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 1093/2010 (Dz.U. 2014, L 225, s. 1).

Decyzja Komisji Europejskiej (UE) 2017/1246 zatwierdzajaca program restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do
Banco Popular (Dz.U. 2017, L 178, s. 15).
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i uporzadkowanej likwidacji. W dniu 6 czerwca 2017 r. wyceniajacy przekazal SRB wycene (zwana
dalej ,wycena nr 2”), ktérej celem bylo oszacowanie wartosci aktywéw i zobowiazan Banco
Popular oraz przedstawienie szacunkowego sposobu potraktowania akcjonariuszy i wierzycieli
w przypadku, gdyby Banco Popular zostal objety standardowym postepowaniem upadiosciowym,
a takze dostarczenie informacji pozwalajacych na podjecie decyzji w sprawie akcji i instrumentéw
wlascicielskich, ktére maja zostaé przeniesione, i umozliwiajacych SRB okreslenie warunkéow
handlowych do celu zastosowania instrumentu zbycia dzialalnosci. Uznawszy, ze wymagane
warunki® zostaly spelnione, SRB w programie restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji
postanowila podda¢ Banco Popular tej procedurze. Po przeprowadzeniu przez hiszpanski organ
ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji (fundusz restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji bankéw, FROB) przejrzystego i otwartego procesu sprzedazy nowe akcje Banco
Popular zostaly przeniesione na Banco Santander SA.

Po przyjeciu programu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji wyceniajacy przekazal SRB
wycene réznicy w traktowaniu® (zwang dalej ,waloryzacja nr 3”) majaca na celu ustalenie, czy
akcjonariusze i wierzyciele, ktérych dotycza dzialania w ramach restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji podjete w odniesieniu do Banco Popular, zostaliby — w przypadku
objecia tego banku standardowym postepowaniem upadio$ciowym - potraktowani w sposéb
lepszy niz ten, w jaki potraktowano ich wskutek restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji.
Wycena ta zostala przeprowadzona w ramach scenariusza likwidacji, w zastosowaniu prawa
hiszpanskiego, na moment przyjecia programu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji.
Wyceniajacy uznal, ze wszczecie standardowego postepowania upadlosciowego doprowadzitoby
do nieplanowanej likwidacji. Doszedl on do wniosku, ze w ramach takiej procedury nie
oczekiwano jakiegokolwiek odzyskiwania srodkéw i ze w zwigzku z tym nie zachodzita tu réznica
w poréwnaniu ze sposobem potraktowania wynikajacym z dziatania w ramach restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji.

Nastepnie, aby méc podjaé ostateczna decyzje w przedmiocie koniecznosci przyznania im
rekompensaty dzieki skorzystaniu z jednolitego funduszu restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji®, SRB zwrdcita sie do akcjonariuszy i wierzycieli, ktérych dotycza dziatania w ramach
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji podjete w odniesieniu do Banco Popular,
o poinformowanie jej o tym, czy sa oni zainteresowani skorzystaniem z prawa do bycia
wystuchanym w odniesieniu do decyzji wstepnej w tej kwestii’, w ktorej SRB w $wietle wyceny
nr 3 stwierdzila, ze nie jest zobowiazana do wyplacenia im rekompensaty. Procedura dotyczaca
prawa do bycia wystuchanym zostala przeprowadzona w dwdch nastepujacych po sobie etapach;
na pierwszym z nim, etapie rejestracji, akcjonariusze i wierzyciele, ktérych dotycza dzialania
w ramach restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji podjete w odniesieniu do Banco Popular,
zostali wezwani do wyrazenia checi skorzystania z prawa do bycia wystuchanym; nastepnie zas,
na etapie konsultacji, podmioty, ktérych to dotyczylo, mogly przedstawi¢ swoje uwagi na temat
decyzji wstepnej, do ktorej zostata zalaczona jawna wersja wyceny nr 3.

¢ Na podstawie art. 18 ust. 1 rozporzadzenia nr 806/2014.
Na podstawie art. 20 ust. 16—18 rozporzadzenia nr 806/2014.
Na podstawie art. 76 ust. 1 lit. €) rozporzadzenia nr 806/2014.

7 Wstepna decyzja SRB w sprawie konieczno$ci przyznania rekompensaty akcjonariuszom i wierzycielom, w stosunku do ktérych
zastosowano dzialania w ramach restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do Banco Popular i w sprawie rozpoczecia
procedury w zwiazku z prawem do bycia wystuchanym (SRB/EES/2018/132) (zwana dalej ,decyzja wstepng”).
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Po zakonczeniu tego etapu konsultacji SRB przeanalizowala majace znaczenie dla sprawy uwagi
i otrzymata od wyceniajacego dokument wyjasniajacy, w ktérym wyceniajacy potwierdzil to, ze
wyszczegdlnione w wycenie nr 3 strategia i rézne hipotetyczne scenariusze likwidacji, a takze
zastosowane w niej metody i przeprowadzone w niej analizy pozostaja aktualne.

W dniu 17 marca 2020 r. SRB przyjela decyzje SRB/EES/2020/52 majaca na celu ustalenie, czy
akcjonariuszom i wierzycielom, ktérych dotycza dziatania w ramach restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji podjete w odniesieniu do Banco Popular, nalezy przyznaé
rekompensate (zwana dalej ,,zaskarzona decyzja”), w ktdrej uznala, Ze wyceniajacy byl niezalezny,
a wycena nr 3 byla zgodna z majacymi zastosowanie ramami prawnymi oraz wystarczajaco
uzasadniona i wyczerpujaca. SRB przedstawila tez uwagi przekazane przez tych akcjonariuszy
i wierzycieli oraz ich ocene sytuacji i doszta do wniosku, ze nie ma réznicy miedzy sposobem,
w jaki rzeczywiscie potraktowano akcjonariuszy i wierzycieli, ktérych dotycza dziatania w ramach
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji podjete w odniesieniu do Banco Popular,
a sposobem, w jaki potraktowano by ich, gdyby w dniu restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji Banco Popular zostat objety standardowym postepowaniem upadiosciowym.

W swoich wyrokach, w ktérych Sad zadecydowal o oddaleniu trzech opartych na art. 263 TFUE
skarg, mial on po raz pierwszy sposobno$¢ wypowiedziec¢ si¢ w przedmiocie zadania stwierdzenia
niewaznosci decyzji SRB dotyczacej ewentualnej rekompensaty dla akcjonariuszy i wierzycieli,
ktérych dotycza dziatania podjete w odniesieniu do banku w ramach restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji. W tym wzgledzie Sad zbadal szereg podniesionych w tych trzech
skargach nowych kwestii, w szczegélnosci odnoszacych sie do oceny sytuacji, w jakiej
znajdowaliby sie ci akcjonariusze i wierzyciele w przypadku, gdyby Banco Popular zostal objety
standardowym postepowaniem upadlo$ciowym, niezaleznosci wyceniajacego, prawa do bycia
wysluchanym w toku postepowania, prawa do skutecznego $srodka prawnego i prawa wtasnosci.

Ocena Sqadu

W pierwszej kolejnosci Sad oddalif zarzuty szczegétowe dotyczace tego, ze zaskarzona decyzja jest
niezgodna z prawem w zakresie dotyczacym zbadania kwestii tego, czy dawni akcjonariusze Banco
Popular zostaliby potraktowani lepiej w ramach standardowego postepowania upadio$ciowego.

Po pierwsze, Sad zauwazyl, z jednej strony, ze z przepiséw rozporzadzenia nr 806/2014 jasno
wynika, iz odniesienie sie® do sposobu, w jaki zostaliby potraktowani akcjonariusze i wierzyciele
danego podmiotu, gdyby zostal on objety standardowym postepowaniem upadiosciowym, odsyta
do sposobu ich hipotetycznego potraktowania w przypadku likwidacji tego podmiotu. Z drugiej
strony okre$lona w rozporzadzeniu delegowanym 2018/344° metoda wyceny tego sposobu
potraktowania odpowiada wartosci uplynnionych aktywow tej instytucji, a zatem — likwidacji, tak
jak zostata ona zdefiniowana w art. 3 ust. 1 pkt 42 rozporzadzenia nr 806/2014.

8 Na podstawie art. 20 ust. 16—18 rozporzadzenia nr 806/20104.

° Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2018/344 z dnia 14 listopada 2017 r. uzupelniajace dyrektywe Parlamentu Europejskiego
i Rady 2014/59/UE w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych okreslajacych kryteria dotyczace metod wyceny réznicy
w traktowaniu w ramach procedury restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji (Dz.U. 2018, L 67, s. 3).
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Po drugie, dokonywane w celu ustalenia, czy doszlo do réznicy w traktowaniu, poréwnanie
dotyczy sposobu, w jaki rzeczywiscie potraktowano akcjonariuszy i wierzycieli, ktérych dotycza
dzialania podjete w ramach restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, oraz wyceny sytuacji,
w ktérej znajdowaliby sie oni w przypadku, gdyby dziatanie w ramach restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji nie zostato podjete, czyli gdyby dany podmiot zostal zlikwidowany.

Po trzecie, Sad stwierdzil, iz ramach oceny roéznicy w traktowaniu bedacej efektem
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, o ktérej zadecydowal FROB, prawo hiszpanskie
przewiduje, ze scenariuszem kontrfaktycznym jest scenariusz likwidacji podmiotu
z uwzglednieniem przepiséw hiszpanskiego prawa dotyczacych likwidacji. Doszed! on na tej
podstawie do wniosku, ze okreslenie réznicy w traktowaniu powinno opierac si¢ na scenariuszu
likwidacji, co wyklucza mozliwo$¢ scenariusza opartego na dalszym prowadzeniu dziatalnosci
przez dany podmiot i na zawartym z wierzycielami ukfadzie.

Po czwarte, Sad wyjasnil, ze przewidziany w wycenie nr 3 kontrfaktyczny scenariusz likwidacji
nalezalo okresli¢ w §wietle sytuacji, w ktdrej znajdowat sie Banco Popular w dniu restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji. W tym dniu Banco Popular nie byl w stanie dalej prowadzié¢ swojej
dzialalnosci ze wzgledu na swoja sytuacje plynnosciowa, gdyz znajdowat si¢ na progu upadlosci
lub byl nia zagrozony, oraz na to, ze mozliwe bylo cofnigcie jego licencji bankowej i z tego
wzgledu niewykonalne byly zaréwno uklad, jak i scenariusz niewyptacalno$ci zaktadajacy, ze
przedsiebiorstwo dalej prowadzi swa dzialalnos¢.

Podobnie Sad oddalil argument, zgodnie z ktérym wyceniajacy powinien byl przeprowadzi¢
wycene Banco Popular, rozwazajac w jej ramach sprzedaz tej instytucji w catosci lub jej
poszczegolnych jednostek operacyjnych, co wigzaloby sie z dalszym prowadzeniem dziatalnosci
przez to przedsiebiorstwo. Wyceniajacy nie popetnil zatem btedu, stosujac metodologie oparta
na scenariuszu likwidacji i sprzedazy aktywéw indywidualnie lub portfelami.

Po piate, zaskarzona decyzja nie jest dotknieta zadnym oczywistym btedem w ocenie zaréwno
w odniesieniu do uwzglednienia maksymalnego czasu trwania postepowania likwidacyjnego
wynoszacego siedem lat, biorgc pod uwage w szczegdlnosci cel polegajacy na przeprowadzeniu
likwidacji w rozsadnym terminie, a takze niepewnos¢, ktéra wywolaloby przedtuzanie okresu
likwidacji, jak i w odniesieniu do wyceny portfeli kredytéw niezagrozonych i kredytow
zagrozonych, spdtek zaleznych Banco Popular prowadzacych dzialalnos¢ na rynku
nieruchomosci oraz ryzyka prawnego.

W drugiej kolejnosci Sad oddalil zarzut dotyczacy braku niezaleznosci wyceniajacego.

Po pierwsze, zauwazyl on, ze okoliczno$ci niniejszej sprawy z jednej strony nie §wiadcza o tym, iz
na dokonang przez wyceniajacego wycene nr 3 miato wplyw to, ze przeprowadzil on wycene nr 2,
i z drugiej strony przecza argumentowi, zgodnie z ktérym, racjonalnie rzecz biorac, mozna go byto
uznac za nieobiektywnego lub tez stronniczego.

Przeprowadzona w wycenie nr 3 analiza réznicy w traktowaniu opiera si¢ bowiem na sposobie,
w jaki rzeczywiscie potraktowano akcjonariuszy i wierzycieli, ktérych dotycza dzialania w ramach
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji podjete w odniesieniu do Banco Popular. Wycena
aktywow i zobowiazan Banco Popular, o ktérej mowa w pierwszej czesci wyceny nr 2, nie zostata
uwzgledniona w wycenie nr 3, a zatem nie mogla mie¢ wplywu na wyceniajacego przy jej
przeprowadzaniu.
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Ponadto w wycenie nr 2 zawarty zostal szereg zastrzezen co do wiarygodnosci symulacji
scenariusza likwidacji. W zwigzku z tym Sad oddalil zarzut szczegélowy oparty na tym, ze
wyceniajacy, by zachowa¢ swoja reputacje zawodowa, uznal sie przy przeprowadzaniu wyceny
nr 3 za zwiazanego wnioskami zawartymi w wycenie nr 2.

Sad oddalil tez argument, zgodnie z ktérym wyceniajacy sklanial si¢ do unikania wszelkich korekt
lub zmian wnioskéw wyciagnietych w wycenie nr 2, a to ze wzgledu na to, ze przecza temu
okoliczno$ci, w jakich dokonano wycen nr 2 i nr 3. Wycena nr 3 opierala si¢ bowiem na
informacjach bardziej szczeg6towych niz te, ktérymi dysponowal wyceniajacy na etapie wyceny
nr 2. Ponadto po otrzymaniu wyceny nr 2 SRB zostala poinformowana o tym, iZ wyceniajacy
powinien oprze¢ sie w wycenie nr 3 na nowych danych, a zatem — zmieni¢ ocene dokonana
w symulacji scenariusza likwidacji. Sporzadzajac wycene nr 3, wyceniajacy nie ograniczyl sie do
potwierdzenia wyniku symulacji zawartej w wycenie nr 2. Poza tym sam fakt, ze wyceniajacy
doszed! do tego samego wniosku, nie moze wystarczy¢ do tego, by wykazaé, ze przy
przeprowadzaniu wyceny nr 3 uznat si¢ on za zwigzanego ocena dokonana w wycenie nr 2.

Wreszcie, Sad oddalit zarzut szczegdélowy dotyczacy tego, ze SRB powinna byla zwrécié sie do
innego rzeczoznawcy w celu przeprowadzenia wyceny wedlug innej metody, poniewaz ocena
sposobu, w jaki zostali potraktowani akcjonariusze i wierzyciele, ktérych dotycza dzialania
w ramach restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji podjete w odniesieniu do Banco Popular,
powinna byla zosta¢ przeprowadzona zgodnie ze scenariuszem likwidacji. Podobnie zaden
z przepisow rozporzadzenia nr 806/2014 czy tez rozporzadzenia delegowanego 2016/1075 nie
stoi wyraznie na przeszkodzie temu, aby wyceny nr 2 i 3 byly przeprowadzane przez jednego
i tego samego rzeczoznawce.

Po drugie, Sad oddalil zarzuty szczegétowe dotyczace braku niezaleznosci wyceniajacego ze
wzgledu na powiazania, jakie mialy faczy¢ go z Banco Popular i Banco Santander.

W tym wzgledzie zauwazyl on, ze w dniu wyznaczenia wyceniajacego jako niezaleznego
rzeczoznawcy, po pierwsze, tozsamos$¢ nabywcy nie byla znana, w zwigzku z czym nie bylo
mozliwo$ci uwzglednienia powiazan mogacych taczy¢é wyceniajacego z Banco Santander, i, po
drugie, wyceniajacy nie Swiadczyl juz ustug audytorskich na rzecz Banco Santander.

Sad podkreslit, ze podczas catej procedury dotyczacej restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji
Banco Popular SRB, tak jak powinna, czuwala, aby wyceniajacy przestrzegal przewidzianych
w rozporzadzeniu delegowanym 2016/1075" wymogdéw niezaleznosci, w szczegé6lnosci za$ tych
z nich, ktére dotycza braku konfliktu intereséw.

Tak wiec SRB nie popelnita btedu, uznajac, ze ustugi swiadczone przez wyceniajacego zaréwno na
rzecz Banco Popular, jak i na rzecz Banco Santander, nie mogly wplywaé na jego osad przy
przeprowadzaniu wyceny nr 3, a zatem nie mozna bylo na ich podstawie ustali¢, czy istnieje
rzeczywisty lub potencjalny istotny wspdlny dla nich interes lub konflikt intereséw.

10 Zgodnie z art. 41 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2016/1075 z dnia 23 marca 2016 r. uzupelniajacego dyrektywe Parlamentu
Europejskiego i Rady 2014/59/UE w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych okreslajacych tres¢ planéw naprawy,
planéw restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji oraz grupowych planéw restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, minimalne
kryteria, ktére wlasciwy organ ma poddaé ocenie w odniesieniu do planéw naprawy i grupowych planéw naprawy, warunki udzielenia
wsparcia finansowego w ramach grupy, wymagania wobec niezaleznych rzeczoznawcéw, umowne uznanie uprawnien do umorzenia
i konwersji, procedury i tre§¢ wymogdéw dotyczacych powiadomienia i obwieszczenia o zawieszeniu oraz sposéb funkcjonowania
kolegiéw ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji (Dz.U. 2016, L 184, s. 1).

6 ECLLI:EU:T:2023:733



Podobnie zaden z podnoszonych argumentéw nie moze podwazy¢ dokonanych przez SRB ocen
dotyczacych braku zwiazku miedzy, z jednej strony, swiadczonymi przez wyceniajacego na rzecz
Banco Santander ustugami audytorskimi i ustugami dotyczacymi integracji Banco Popular, i,
z drugiej strony, informacjami istotnymi dla wyceny nr 3, ktéra dotyczyla wylacznie oceny Banco
Popular, nie za$ oceny Banco Santander.

Ponadto skarzace nie wyjasnily, w jaki sposéb te §wiadczone przez wyceniajacego ustugi mogly
mie¢ wplyw lub by¢ zasadnie uwazane za majace wplyw na jego osad przy przeprowadzaniu
wyceny nr 3.

Poza tym Sad uznal, iz stwierdzenie, ze SRB powinna byla uwzgledni¢ watpliwosci co do braku
obiektywnosci czy tez bezstronnosci wyceniajacego ze wzgledu na powiazania taczace go z Banco
Santander, wigze sie z wykazaniem, iz w sytuacji, gdy wyceniajacy uznat w wycenie nr 3, Ze sposéb,
w jaki zostaliby w ramach standardowego postepowania upadiosciowego potraktowani
akcjonariusze i wierzyciele, ktérych dotycza dzialania w ramach restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji podjete w odniesieniu do Banco Popular, nie bylby lepszy niz ten,
w jaki zostali oni potraktowani w ramach restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, zamierzat
on uprzywilejowa¢ Banco Santander. Ponadto, nawet wychodzac z zalozenia, ze wyceniajacy
w wycenie nr 3 mial stwierdzi¢, iz akcjonariusze i wierzyciele, ktérych dotycza dziatania
w ramach restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji podjete w odniesieniu do Banco Popular,
zostaliby w przypadku likwidacji tego banku potraktowani w sposéb lepszy niz ten, w jaki
potraktowano ich wskutek restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, bedaca tego efektem
rekompensata zostalaby wyptacona przez jednolity fundusz restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji, nie za$ przez Banco Santander.

Ponadto Sad uznal, ze wynik wyceny nr 3 pozostaje bez wplywu na zgodno$¢ z prawem decyzji
o objeciu Banco Popular restrukturyzacja i uporzadkowana likwidacja, a takze na wynik, do
ktorego ten proces doprowadzit, a mianowicie — jego sprzedaz na rzecz Banco Santander, i Ze nie
moze on skutkowaé przyznaniem akcjonariuszom i wierzycielom, ktérych dotycza dzialania
w ramach restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji podjete w odniesieniu do Banco Popular,
prawa do odszkodowania ze strony Banco Santander.

Sad doszed! do wniosku, Ze ze wzgledu na to, iZ wycena nr 3, niezaleznie od jej wyniku, nie mogta
wplyna¢ na sytuacje Banco Santander, wyceniajacy nie mial mozliwosci faworyzowania tego
banku. W zwigzku z tym istniejace miedzy nimi powiazania nie moga budzi¢ uzasadnionych
watpliwosci co do istnienia ewentualnych uprzedzen czy tez prowadzi¢ do braku obiektywizmu
lub bezstronnos$ci wyceniajacego. Powigzania te nie stanowily okolicznosci mogacej podwazy¢
niezalezno$¢ wyceniajacego przy przeprowadzaniu wyceny nr 3 i wyznaczenie go przez SRB na
niezaleznego rzeczoznawce.

W trzeciej kolejnosci Sad oddalil zarzut dotyczacy podnoszonego naruszenia przystugujacego
akcjonariuszom i wierzycielom prawa do bycia wystuchanym, do ktérego miato dojs¢
w szczegdlnosci ze wzgledu na to, ze SRB zobowiazala ich do przedstawienia uwag w formularzu.

W tym wzgledzie, po pierwsze, Sad przypomnial, ze poszanowanie prawa do bycia wystuchanym
nalezy zapewni¢ nawet w braku uregulowan przewidujacych wyraznie wykonywanie tego prawa
oraz ze ani w rozporzadzeniu nr 806/2014, ani w Karcie praw podstawowych Unii Europejskiej
(zwanej dalej ,karta”) nie przewidziano szczegdlnej procedury wykonywania prawa do bycia
wysluchanym. Tym samym dokonany przez SRB wybér, aby do zebrania uwag akcjonariuszy
i wierzycieli, ktérych dotycza dziatania w ramach restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji
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podjete w odniesieniu do Banco Popular, wykorzysta¢ formularz, wchodzit w zakres uznania
przystugujacego jej przy organizacji tej procedury w celu umozliwienia tym akcjonariuszom
i wierzycielom skorzystania z ich prawa do bycia wysluchanym, pod warunkiem Ze moga oni
z niego skorzysta¢ w skuteczny i uzyteczny sposéb.

Po drugie, w niniejszej sprawie Sad zauwazyl, ze SRB zbadala wszystkie otrzymane uwagi
i w zaskarzonej decyzji wyjasnita powdd, dla ktérego niektére z nich byly bez znaczenia dla jej
przyjecia, i oddalil argument dotyczacy naruszenia prawa do bycia wystuchanym ze wzgledu na
to, ze SRB odrzucita uwagi pozbawione znaczenia dla sprawy.

Po trzecie, stwierdzil on, ze pytania zawarte w tym formularzu zostaly zredagowane w neutralny
sposéb w formie zwiezlego przedstawienia danego tematu i odestania do odpowiednich czesci
decyzji wstepnej lub wyceny nr 3, a nastepnie wezwania akcjonariuszy i wierzycieli, ktérych
dotycza dzialania w ramach restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji podjete w odniesieniu
do Banco Popular, do przedstawienia uwag lub opinii na ten wtasnie temat.

Po czwarte, Sad oddalil argument dotyczacy ograniczenia diugosci odpowiedzi na zawarte
w formularzu pytania ze wzgledu na to, ze jest on czysto teoretyczny i nie mozna na jego
podstawie wykaza¢ w sposéb wystarczajacy pod wzgledem prawnym, ze w braku takiego
ograniczenia postepowanie mogloby doprowadzi¢ do innego wyniku.

Po pierwsze bowiem, uwagi przedstawione w toku postepowania dotyczacego prawa do bycia
wystuchanym w odpowiedzi na zawarte w formularzu pytania byly przedmiotem
przeprowadzonej w zaskarzonej decyzji szczegélowej analizy i byly powodem przyjecia przez
wyceniajacego dokumentu wyjasniajacego. Tak wiec, nawet jesli dlugos¢ tych uwag byl
ograniczona, SRB i wyceniajacy ustosunkowali sie do nich w drobiazgowy sposéb.

Po drugie, skarzace nie wskazaly, na ktdre z tych uwag, innych niz te, ktére zostaly sformutowane
i na ktore SRB i wyceniajacy odpowiedzieli, nie mogly sie¢ one powota¢ ze wzgledu na rozmiar
formularza. Nie wyjasnily one tez tego, jakie dokumenty chcialyby zalaczy¢ do tego formularza.

W czwartej kolejnosci Sad oddalit jako bezskuteczny zarzut, zgodnie z ktérym wycena nr 3 opiera
sie na blednym zalozeniu dotyczacym sytuacji finansowej Banco Popular w chwili jego
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji.

Przypomnial on bowiem, ze oceny réznicy w traktowaniu nalezalo dokona¢ w chwili przyjecia
programu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji. Ekspertyza banku Hiszpanii z dnia
8 kwietnia 2019 r., na ktérej oparly sie skarzace i ktdrej przedstawienie zostalo nakazane
w drodze $rodka dowodowego, dotyczy bowiem zdarzen majacych miejsce jeszcze przed
restrukturyzacja i uporzadkowana likwidacja Banco Popular, ktére byly bez znaczenia dla
przeprowadzenia wyceny nr 3.

W piatej kolejnosci Sad oddalil zarzut dotyczacy tego, ze SRB bezprawnie przeniosta na
wyceniajacego uprawnienia decyzyjne przyznane jej w rozporzadzeniu nr 806/2014.

Po pierwsze, po stwierdzeniu, ze skarzace nie podniosly zarzutu niezgodnosci z prawem
rozporzadzenia nr 806/2014, ani tez zarzutéw szczegétowych dotyczacych wykonywania
uprawnienn dyskrecjonalnych przez SRB czy tez braku jasnosci odnoénie do ograniczenia jej
uprawnien przez to rozporzadzenie, ani tez zarzutéw szczegdélowych opartych na naruszeniu
przez SRB tego rozporzadzenia ze wzgledu na to, ze dzialala ona poza uprawnieniami
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przyznanymi jej przez to rozporzadzenie, Sad orzekl, Ze na podstawie argumentéw podniesionych
w celu zarzucenia SRB, ze ta przyznala wyceniajacemu swe uprawnienia decyzyjne, nie mozna
wykaza¢, ze doszlo do naruszenia zasad dotyczacych przekazywania uprawnien.

Po drugie, Sad przypomnial, ze decyzja o nieprzyznaniu rekompensaty akcjonariuszom
i wierzycielom, ktérych dotycza dziatania w ramach restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji
podjete w odniesieniu do Banco Popular, zostala przyjeta wlasnie przez SRB, nie za$ przez

wyceniajacego.

Ponadto zgodnie z rozporzadzeniem nr 806/2014 ekonomiczne i techniczne aspekty oceny
sposobu, w jaki zostaliby potraktowani ci akcjonariusze i wierzyciele w sytuacji, gdyby Banco
Popular zostal objety standardowym postepowaniem upadlosciowym, powinny zosta¢ ocenione
przez niezaleznego rzeczoznawce, nie za$ przez sama SRB. Tak wiec fakt powierzenia przez SRB
przeprowadzenia wyceny nr 3 wyceniajacemu nie moze by¢ interpretowany jako przekazanie mu
uprawnienia do wydania decyzji.

Po trzecie, z jednej strony, w $wietle przepiséw rozporzadzenia nr 806/2014, okolicznosci
polegajacej na tym, ze SRB zatwierdzila wnioski z wyceny nr 3, nie mozna interpretowaé w ten
sposéb, iz nie miala ona kontroli nad tym, czy przestrzegane sa wymogi, ktére musza by¢
spelnione przez niezaleznego rzeczoznawce przy przeprowadzaniu przezen wyceny. Z drugiej
strony, z samej tresci zaskarzonej decyzji wynika, ze SRB nie poprzestata na streszczeniu wyceny
nr 3 i dokumentu wyjasniajacego, lecz zbadala ich waznos¢ w $wietle uwag przedstawionych
przez akcjonariuszy i wierzycieli, ktérych dotycza dzialania w ramach restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji podjete w odniesieniu do Banco Popular.

W szostej kolejnosci Sad oddalit zarzut dotyczacy naruszenia prawa do skutecznego $rodka
prawnego.

Co sie tyczy nieujawnienia pewnych informacji w jawnej wersji wyceny nr 3, ktéra zostata
zalaczona do decyzji wstepnej, Sad zauwazyl, ze ocena SRB, zgodnie z ktéra zawarte w niej
i nastepnie usuniete dane dotyczace rezerw na ryzyko prawne byly objete tajemnica zawodowa
i mialy poufny charakter, nie jest kwestionowana, podobnie jak bezsporne jest to, ze na SRB
spoczywa obowigzek ochrony poufnych danych'’. Ponadto skarzace nie twierdzily, ze te usuniete
dane sa niezbedne do zrozumienia zaskarzonej decyzji lub do skorzystania z prawa do
skutecznego $srodka prawnego przed sadem.

W siédmej kolejnosci Sad oddalit zarzut dotyczacy naruszenia prawa wtasnosci.
Sad przypomnial, ze rozporzadzenie nr 806/2014 ustanawia mechanizm majacy na celu
zagwarantowanie akcjonariuszom i wierzycielom podmiotu objetego restrukturyzacja

i uporzadkowana likwidacja slusznego odszkodowania zgodnie z wymogami okreslonymi
w art. 17 ust. 1 karty.

" Na podstawie art. 88 ust. 5 rozporzadzenia nr 806/2014.
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W niniejszej sprawie, wobec tego, iz nie ustalono, ze SRB dopuscila si¢ oczywistego btedu
w ocenie, stwierdzajac na podstawie wyceny nr 3, ze akcjonariusze i wierzyciele, ktérych dotycza
dzialania w ramach restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji podjete w odniesieniu do Banco
Popular, nie zostaliby w ramach standardowego postgpowania upadiosciowego potraktowani
lepiej niz w ramach restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, skarzace nie wykazaly, iz
wskutek zaskarzonej decyzji doszlo do naruszenia ich prawa wlasnosci.

Ponadto nie mozna skutecznie utrzymywacd, ze SRB naruszyla art. 17 karty, poniewaz wartos¢
rekompensaty zgodnie z zasada niepogarszania sytuacji wierzycieli zostala obliczona na
podstawie najgorszego mozliwego dla akcjonariuszy scenariusza, a mianowicie procedury
likwidacji Banco Popular. Zastosowanie kontrfaktycznego scenariusza likwidacji jest bowiem
zgodne z obowiazujacymi przepisami.
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