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W Zbiér Orzeczen

WYROK TRYBUNALU (ésma izba)

z dnia 4 marca 2021 r.*

Odwotanie — Unia gospodarcza i walutowa — Unia bankowa — Restrukturyzacja i uporzadkowana
likwidacja instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych — Jednolity mechanizm restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji instytucji kredytowych i niektérych firm inwestycyjnych (SRM) —
Procedura restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji — Przyjecie programu restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do Banco Popular Espanol SA — Rozporzadzenie (UE)
nr 806/2014 — Artykul 24 — Instrument zbycia dzialalnosci — Artykut 21 — Umorzenie i konwersja
instrumentéw kapitalowych — Instrumenty w Tier II — Skarga o stwierdzenie niewaznosci —
Stwierdzenie cze$ciowej niewaznosci — Brak mozliwosci oddzielenia — Niedopuszczalnos¢
W sprawie C-947/19 P

majacej za przedmiot odwolanie w trybie art. 56 statutu Trybunalu Sprawiedliwosci Unii Europejskiej,
wniesione w dniu 23 grudnia 2019 r.,

Carmen Liafio Reig, zamieszkala w Alcobendas (Hiszpania), ktéra reprezentowal F. Lépez Antdn,
abogado,

wnoszaca odwolanie,

w ktérej druga strong postepowania jest:
Jednolita Rada ds. Restrukturyzacji i Uporzadkowanej Likwidacji (SRB), ktéra reprezentowaly
A. Valavanidou, S. Branca i J. King, w charakterze pelnomocnikéw, te za$ wspierali B. Meyring
i T. Klupsch, Rechtsanwilte, a takze F.B. Ferndndez de Trocéniz Robles, abogado,

strona pozwana w pierwszej instancji,

TRYBUNAL (6sma izba),

w skladzie: N. Wahl (sprawozdawca), prezes izby, F. Biltgen i J. Passer, sedziowie,
rzecznik generalny: J. Kokott,
sekretarz: A. Calot Escobar,
uwzgledniajac pisemny etap postepowania,

podjawszy, po wystuchaniu rzecznika generalnego, decyzje o rozstrzygnieciu sprawy bez opinii,

wydaje nastepujacy

* Jezyk postepowania: hiszpanski.

PL
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Wyrok

W odwolaniu Carmen Liafio Reig wnosi o uchylenie postanowienia Sadu Unii Europejskiej z dnia
24 pazdziernika 2019 r., Liafio Reig/SRB (T-557/17, niepublikowanego, zwanego dalej ,zaskarzonym
postanowieniem”, EU:T:2019:771), w ktérym Sad odrzucil jej skarge majaca na celu, po pierwsze,
stwierdzenie niewazno$ci art. 6 wust. 1 lit. d) decyzji Jednolitej Rady ds. Restrukturyzacji
i Uporzadkowanej Likwidacji (SRB) SRB/EES/2017/08 z dnia 7 czerwca 2017 r., dotyczacej programu
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do Banco Popular Espanol SA (zwanego
dalej ,Banco Popular”), w zakresie, w jakim postanowienie to przewiduje konwersje instrumentéw
w Tier II oznaczonych International Securities Identification Number (miedzynarodowym kodem
identyfikacyjnym papieréw wartosciowych — kodem ISIN) XS 0550098569 na nowe akcje Banco
Popular (zwanej dalej ,decyzja o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji”), a takze stwierdzenie
niewaznosci wstepnej wyceny sporzadzonej przez niezalezny podmiot wyceniajacy i wstepnej wyceny
sporzadzonej przez SRB oraz, po drugie, wynikajace z zadanego stwierdzenia niewazno$ci naprawienie
szkody, jaka miata zosta¢ poniesiona w wyniku tej konwersji.

Ramy prawne

Rozporzgdzenie nr 806/2014

Zgodnie z art. 3 ust. 1 pkt 30, 40, 44, 47 i 51 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
nr 806/2014 z dnia 15 lipca 2014 r. ustanawiajacego 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 zmieniajacego rozporzadzenie (UE)
nr 1093/2010 (Dz.U. 2014, L 225, s. 1):

»Do celow niniejszego rozporzadzenia stosuje sie nastepujace definicje:

[...]

30) »instrument zbycia dzialalno$ci« oznacza mechanizm stuzacy do przeniesienia przez organ ds.
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji zgodnie z art. 24 instrumentéw wilascicielskich
wyemitowanych przez instytucje objeta restrukturyzacja i uporzadkowana likwidacja badz
aktywow, praw lub zobowiazan instytucji objetej restrukturyzacja i uporzadkowana likwidacja na
rzecz nabywcy niebedacego instytucja pomostowy;

40) »fundusze wlasne« oznaczaja fundusze wlasne zgodnie z definicja w art. 4 ust. 1 pkt 118
rozporzadzenia [Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 r.
w sprawie wymogo6w ostroznosciowych dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych,
zmieniajacego rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz.U. 2013, L 176, s. 1; sprostowania: Dz.U.
2013, L 208, s. 68; Dz.U. 2013, L 321, s. 6)];

[...]

44) »uprawnienia do umorzenia i konwersji« oznaczaja uprawnienia, o ktérych mowa w art. 21;

[...]

2 ECLLEU:C:2021:172



WYROK Z DNIA 4.3.2021 R. — spPRAWA C-947/19 P
Liano ReiG/SRB

47) »instrumenty w Tier Il« oznaczaja instrumenty kapitalowe lub pozyczki podporzadkowane
spelniajace warunki okreslone w art. 63 rozporzadzenia [nr 575/2013];

[...]

51) »odpowiednie instrumenty kapitalowe« oznaczaja instrumenty dodatkowe w Tier I oraz
instrumenty w Tier II”.

Artykut 15 ust. 1 lit. a), b), ) i g) rozporzadzenia nr 806/2014 stanowi:

»1. Dzialajac w ramach procedury restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, o ktérej mowa
w art. 18, Jednolita Rada, Rada [Unii Europejskiej], Komisja [Europejska] oraz, w stosownych
przypadkach, krajowe organy ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji podejmuja wszelkie
stosowne $rodki w celu zapewnienia, by dzialanie w ramach restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji bylo realizowane zgodnie z nastepujacymi zasadami:

a) w pierwszej kolejnosci straty ponosza akcjonariusze instytucji objetej restrukturyzacja
i uporzadkowana likwidacja;

b) po akcjonariuszach straty ponosza wierzyciele instytucji objetej restrukturyzacja i uporzadkowana
likwidacja zgodnie z kolejnoscia uprzywilejowania roszczen okreslong w art. 17, z wyjatkiem
przypadkéw, w ktérych niniejsze rozporzadzenie wyraznie stanowi inaczej;

[...]

f) z wyjatkiem przypadkéw, w ktérych niniejsze rozporzadzenie stanowi inaczej, wierzyciele nalezacy
do tej samej kategorii sa traktowani w ten sam sposoéb;

g) zaden z wierzycieli nie ponosi wigkszych strat niz te, ktére poniésiby, gdyby podmiot, o ktérym
mowa w art. 2, zostal zlikwidowany w ramach standardowego postepowania upadlosciowego
zgodnie z zabezpieczeniami przewidzianymi w art. 29”.

Artykut 17 tego rozporzadzenia, zatytulowany ,Kolejno$¢ uprzywilejowania roszczen”, przewiduje:

»1. Stosujac instrument umorzenia lub konwersji dlugu wzgledem podmiotu, o ktérym mowa w art. 2
niniejszego rozporzadzenia, i bez uszczerbku dla zobowiazan wylaczonych z instrumentu umorzenia
lub konwersji dlugu na mocy art. 27 ust. 3 niniejszego rozporzadzenia, Jednolita Rada, Komisja lub,
w stosownych przypadkach, krajowe organy ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji podejmuja
decyzje w sprawie wykonania uprawnien do umorzenia i konwersji, w tym w sprawie ewentualnego
zastosowania art. 27 ust. 5 niniejszego rozporzadzenia, a krajowe organy ds. restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji wykonuja te uprawnienia zgodnie z art. 47 i 48 dyrektywy [Parlamentu
Europejskiego i Rady 2014/59/UE z dnia 15 maja 2014 r. ustanawiajacej ramy na potrzeby
prowadzenia dziatan naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do
instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych oraz zmieniajacej dyrektywe Rady 82/891/EWG
i dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2001/24/WE, 2002/47/WE, 2004/25/WE, 2005/56/WE,
2007/36/WE, 2011/35/UE, 2012/30/UE i 2013/36/UE oraz rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) nr 1093/2010 i (UE) nr 648/2012 (Dz.U. 2014, L 173, s. 190)] i w odwrotnej kolejnosci
uprzywilejowania roszczen okres$lonej w ich prawie krajowym, w tym w przepisach transponujacych
art. 108 tej dyrektywy.

2. Uczestniczace panstwa czlonkowskie powiadamiaja Komisje i Jednolita Rade o kolejnosci
uprzywilejowania roszczenn wobec podmiotéw, o ktérych mowa w art. 2, w krajowych postepowaniach
upadiosciowych w dniu 1 lipca kazdego roku kalendarzowego lub niezwlocznie po wprowadzeniu
zmiany w tej kolejnosci.
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W przypadku zastosowania instrumentu umorzenia lub konwersji diugu odpowiada odno$ny system
gwarancji depozytéw na warunkach okreslonych w art. 79”.

Zgodnie z art. 21 ust. 1, 7, 10 i 11 wspomnianego rozporzadzenia:

»1. Jednolita Rada wykonuje uprawnienie do umorzenia lub konwersji odpowiednich instrumentéw
kapitalowych, stanowiac na mocy procedury okreslonej w art. 18, w odniesieniu do podmiotéw i grup,
o ktérych mowa w art. 7 ust. 2, oraz podmiotéw i grup, o ktérych mowa w art. 7 ust. 4 lit. b) oraz
ust. 5, jezeli spelnione sa warunki zastosowania tych ustepéw, ale wylacznie wtedy, gdy stwierdzi — na
swojej sesji wykonawczej zwolanej po otrzymaniu powiadomienia zgodnie z akapitem drugim lub
z wlasnej inicjatywy — Ze spelniony zostal co najmniej jeden z nastepujacych warunkéw:

a) stwierdzono, ze spelniono warunki uruchomienia procedury restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji, o ktérych mowa w art. 16 i 18, przed podjeciem jakichkolwiek dzialan w ramach
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji;

b) podmiot nie bedzie w stanie utrzymac rentownosci, chyba ze odpowiednie instrumenty kapitalowe
zostana umorzone lub nastapi ich konwersja na kapital wlasny;

c¢) w przypadku odpowiednich instrumentéw kapitalowych wyemitowanych przez jednostke zalezna
i jezeli te odpowiednie instrumenty kapitalowe sa uznawane do celéw spelnienia wymogéw
w zakresie funduszy wlasnych na zasadzie indywidualnej i na zasadzie skonsolidowanej, chyba ze
uprawnienie do umorzenia lub konwersji jest wykonywane w odniesieniu do tych instrumentéw,
grupa nie bedzie w stanie utrzymaé rentownosci;

d) w przypadku odpowiednich instrumentéw kapitalowych wyemitowanych na poziomie jednostki
dominujacej i jezeli te odpowiednie instrumenty kapitalowe sa uznawane do celéw spelnienia
wymogéw w zakresie funduszy wlasnych na zasadzie indywidualnej na poziomie jednostki
dominujacej lub na zasadzie skonsolidowanej, chyba Ze uprawnienie do umorzenia lub konwersji
jest wykonywane w odniesieniu do tych instrumentéw, grupa nie bedzie w stanie utrzymaé
rentownosci;

e) podmiot lub grupa wymagaja udzielenia nadzwyczajnego publicznego wsparcia finansowego,
z wyjatkiem wystapienia dowolnej z okolicznosci, o ktérych mowa w art. 18 ust. 4 lit. d) ppkt (iii).

Oceny warunkéw, o ktérych mowa w lit. a), c¢) i d) akapitu pierwszego, dokonuje [Europejski Bank
Centralny (EBC)], po zasiegnieciu opinii Jednolitej Rady. Jednolita Rada na swojej sesji wykonawczej
réwniez moze dokonac takiej oceny.

[...]

7. Jezeli co najmniej jeden z warunkéw, o ktédrych mowa w ust. 1, zostal spetniony, Jednolita Rada,
stanowiagc na mocy procedury okre$lonej w art. 18, ustala, czy uprawnienia do umorzenia lub
konwersji odpowiednich instrumentéw kapitalowych maja by¢ wykonane indywidualnie czy tez,
zgodnie z procedura na mocy art. 18, w polaczeniu z dzialaniem w ramach restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji.

[...]
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10. Jednolita Rada zapewnia, by krajowe organy ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji
bezzwlocznie wykonaly uprawnienia do wumorzenia lub konwersji zgodnie z kolejnoscia
uprzywilejowania roszczen okreslona w art. 17 oraz w sposob zapewniajacy nastepujace rezultaty:

a) w pierwszej kolejnosci obnizeniu ulegaja pozycje w kapitale podstawowym Tier I proporcjonalnie
do strat i w zakresie mozliwosci pokrywania przez nie strat;

b) kwota gléwna instrumentéw dodatkowych w Tier I jest umarzana lub poddawana konwersji na
instrumenty w kapitale podstawowym Tier I, lub przeprowadza si¢ oba te dzialania, w zakresie,
w jakim jest to konieczne dla osiagniecia celow restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji,
o ktérych mowa w art. 14, lub w zakresie mozliwosci pokrywania strat przez odpowiednie
instrumenty kapitalowe, w zaleznosci od tego, ktéra z tych wartosci jest nizsza;

¢) kwota gléwna instrumentéw w Tier II jest umarzana lub poddawana konwersji na instrumenty
w kapitale podstawowym Tier I, lub przeprowadza si¢ oba te dzialania, w zakresie, w jakim jest to
konieczne dla osiagniecia celéw restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, o ktérych mowa
w art. 14, lub w zakresie mozliwo$ci pokrywania strat przez odpowiednie instrumenty kapitatowe,
w zaleznosci od tego, ktéra z tych wartosci jest nizsza.

11. Krajowe organy ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji wykonuja instrukcje Jednolitej
Rady i przeprowadzaja umorzenie lub konwersje odpowiednich instrumentéw kapitalowych zgodnie
z art. 297,

Zgodnie z art. 22 ust. 1 rozporzadzenia nr 806/2014:

sJesli Jednolita Rada postanowi zastosowac instrument restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji
wobec podmiotu lub grupy, o ktérych mowa w art. 7 ust. 2, lub wobec podmiotu lub grupy, o ktérych
mowa w art. 7 ust. 4 lit. b) i ust. 5, jezeli spelnione sa warunki stosowania tych ustepéw, i odnosne
dzialanie w ramach restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji doprowadzitoby do poniesienia strat
przez wierzycieli lub konwersji ich roszczen, Jednolita Rada zaleca krajowym organom ds.
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji wykonanie uprawnienia do umorzenia lub konwersji
odpowiednich instrumentéw kapitalowych zgodnie z art. 21 bezposrednio przed lub réwnoczesnie
z zastosowaniem instrumentu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji”.

Artykul 24 tego rozporzadzenia stanowi:

»1. W ramach programu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji instrument zbycia dzialalnosci
obejmuje przeniesienie na rzecz nabywcy niebedacego instytucja pomostowa:

a) instrumentéw wlascicielskich  wyemitowanych przez instytucje objeta restrukturyzacja
i uporzadkowana likwidacja; lub

b) wszystkich lub niektérych aktywdédw, praw lub zobowigzan instytucji objetej restrukturyzacja
i uporzadkowana likwidacja.

2. Jesli chodzi o instrument zbycia dzialalnosci, program restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji
okresla:

a) instrumenty, aktywa, prawa i zobowiazania, ktére maja zosta¢ przeniesione przez krajowy organ ds.

restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji zgodnie z art. 38 ust. 1 i ust. 7-11 dyrektywy
[2014/59];
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b) warunki handlowe, z uwzglednieniem okolicznosci oraz kosztéw i wydatkéw poniesionych
w trakcie procedury restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, zgodnie z ktérymi krajowy organ
ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji dokonuje przeniesienia zgodnie z art. 38 ust. 2, 3
i 4 dyrektywy [2014/59];

c) czy uprawnienia do przeniesienia moga by¢ wykonane przez krajowy organ ds. restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji wiecej niz raz zgodnie z art. 38 ust. 5 i 6 dyrektywy [2014/59];

d) ustalenia dotyczace oferowania na sprzedaz odno$nego podmiotu lub odno$nych instrumentéw,
aktywdéw, praw i zobowiazan przez krajowy organ ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji
zgodnie z art. 39 ust. 1 i 2 dyrektywy [2014/59];

e) czy spelnienie przez krajowy organ ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji wymogéw
dotyczacych oferowania na sprzedaz moze potencjalnie naruszy¢ cele restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji zgodnie z ust. 3 niniejszego artykutu.

3. Jednolita Rada stosuje instrument zbycia dziatalnosci bez koniecznosci spelnienia wymogéw
dotyczacych oferowania na sprzedaz na mocy ust. 2 lit. e), jesli stwierdzi, Ze spelnienie tych wymogéw
mogloby naruszy¢ co najmniej jeden z celéw restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji,
w szczegolnosci gdy spelnione sa nastepujace warunki:

a) Jednolita Rada stwierdzi, iz istnieje powazne zagrozenie dla stabilnosci finansowej wynikajace
z upadloséci lub prawdopodobnej upadlosci instytucji objetej restrukturyzacja i uporzadkowana
likwidacja lub spotegowane taka upadloscia lub prawdopodobna upadtoscia; oraz

b) Jednolita Rada stwierdzi, iz spelnienie tych wymogéw mogloby ograniczy¢ skuteczno$¢ instrumentu
zbycia dzialalnosci w zmniejszeniu tego zagrozenia lub w osiggnieciu celu restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji okre$lonego w art. 14 ust. 2 lit. b)”.

Rozporzgdzenie nr 575/2013

Artykut 4 ust. 1 pkt 118 rozporzadzenia nr 575/2013 definiuje pojecie ,funduszy wlasnych” jako ,sume
kapitatu Tier I i kapitatu Tier II”.

Zgodnie z art. 63 lit. n) tego rozporzadzenia, w brzmieniu obowiazujacym w dniu przyjecia decyzji
o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji:

»Instrumenty kapitalowe i pozyczki podporzadkowane kwalifikuja sie jako instrumenty w Tier II, jezeli
sa spelnione nastepujace warunki:

[...]

n) w przypadku gdy instrumenty nie sa emitowane bezposrednio przez instytucje lub gdy pozyczki
podporzadkowane nie s3 zaciagniete bezposrednio przez instytucje — stosownie do przypadku —
musza zosta¢ spelnione oba ponizsze warunki:

(i) instrumenty sa emitowane lub pozyczki podporzadkowane zaciagniete — stosownie do
przypadku — za posrednictwem podmiotu, ktére sa czescia konsolidacji [podmiotu objetego
konsolidacja] zgodnie z czescia pierwsza tytut II rozdzial 2;

(ii) dochody sa natychmiast dostepne do dyspozycji tej instytucji bez ograniczen, w formie
spelniajacej warunki okreslone w niniejszym ustepie”.
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Okolicznosci powstania sporu

Okoliczno$ci powstania sporu zostaly przedstawione w pkt 1-11 zaskarzonego postanowienia
w nastepujacy sposob:

»1 Skarzgca, Carmen Liano Reig, przed przyjeciem programu restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji w odniesieniu do [Banco Popular] byla wtlascicielem wyemitowanej przez BPE
Financiaciones SA obligacji o warto$ci nominalnej 50000 EUR, oznaczonej [kodem ISIN] XS
0550098569.

2 W dniu 7 czerwca 2017 r. [SRB] przyjeto decyzje [o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji]
na podstawie [rozporzadzenia nr 806/2014].

3 Przed przyjeciem decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji przeprowadzono wycene
Banco Popular zgodnie z art. 20 rozporzadzenia nr 806/2014. Wycena ta obejmuje dwa
sprawozdania, ktére zalaczono do decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji. Pierwsze
sprawozdanie z wyceny (zwane dalej »wycena 1«) z dnia 5 czerwca 2017 r. zostalo sporzadzone
przez SRB na podstawie art. 20 ust. 5 lit. a) rozporzadzenia nr 806/2014 i mialo na celu
dostarczenie informacji pozwalajacych na ustalenie, czy spelnione zostaly przestanki uruchomienia
procedury restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji okreslone w art. 18 ust. 1 rozporzadzenia
nr 806/2014. Drugie sprawozdanie z wyceny (zwane dalej »wycena 2«) z dnia 6 czerwca 2017 r.
zostalo sporzadzone przez niezalezny podmiot wyceniajacy [...] na podstawie art. 20 ust. 10
rozporzadzenia nr 806/2014. Celem wyceny 2 bylo oszacowanie wartosci aktywéw i pasywow
Banco Popular, przedstawienie prognozowanego sposobu potraktowania akcjonariuszy i wierzycieli
w przypadku, gdyby Banco Popular objeto standardowym postepowaniem upadlo$ciowym, a takze
dostarczenie informacji pozwalajacych na podjecie decyzji w przedmiocie akcji i instrumentéw
wlascicielskich, ktére mialyby zosta¢ przeniesione, oraz pozwalajacych SRB na okreslenie
warunkéw handlowych na potrzeby instrumentu zbycia dziatalnosci.

4 W art. 5 ust. 1 decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji SRB postanowilo, ze:

»instrument restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji zastosowany wobec Banco Popular
bedzie polegal na zbyciu dzialalnosci na podstawie art. 24 rozporzadzenia nr 806/2014 poprzez
przeniesienie akcji na nabywce. Bezposrednio przed zastosowaniem instrumentu zbycia
dzialalno$ci nastapi umorzenie i konwersja instrumentéw kapitalowych«.

5 Artykul 6 decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji dotyczy umorzenia instrumentéw
kapitalowych oraz instrumentu zbycia dzialalno$ci. W ust. 1 tego artykulu SRB wskazalo, jakie
srodki postanowilo zastosowa¢ na podstawie przystugujacego mu uprawnienia do umorzenia,
ktore przewiduje art. 21 rozporzadzenia nr 806/2014.

6 Itak w art. 6 ust. 1 decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji SRB postanowito:

a) najpierw, obnizy¢ warto$¢ nominalng kapitalu zakladowego Banco Popular o 2098429 046
EUR, co doprowadzi do umorzenia 100% akcji Banco Popular;

b) nastepnie, dokona¢ konwersji calej kwoty gltéwnej instrumentéw dodatkowych w Tier
I wyemitowanych przez Banco Popular, ktére znajduja si¢ w obrocie w dniu wydania decyzji
o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, na nowo wyemitowane akcje Banco Popular,
»nowe akcje I«;

¢) nastepnie, obnizy¢ do 0 warto$¢ nominalng »nowych akcji I«, co doprowadzi do umorzenia
100% tych »nowych akcji I,

d) wreszcie, dokona¢ konwersji calej kwoty gléwnej instrumentéw w Tier II wyemitowanych przez
Banco Popular, ktére znajduja sie¢ w obrocie w dniu wydania decyzji o restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji, na nowo wyemitowane akcje Banco Popular, »nowe akcje Il«.
Odnoéne instrumenty w Tier II podlegaja konwersji na »nowe akcje I1«.
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7 Artykul 6 ust. 3 decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji przewiduje, ze wyzej
wymienione $rodki polegajace na umorzeniu i konwersji opieraja si¢ na wycenie 2, potwierdzonej
wynikami przejrzystego i otwartego procesu sprzedazy przeprowadzonego przez hiszpanski organ
ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, Fondo de Reestructuracién Ordenada Bancaria
(FROB, fundusz na rzecz uporzadkowanej restrukturyzacji bankdéw).

8 W art. 6 ust. 5 decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji SRB wskazato, ze wykonuje
uprawnienia przyznane mu przez art. 24 ust. 1 lit. a) rozporzadzenia nr 806/2014, ktéry dotyczy
instrumentu zbycia dziatalnosci, i nakazuje przeniesienie na Banco Santander SA »nowych akcji
II«, wolnych od wszelkich praw lub roszczen oséb trzecich, w zamian za zaplate ceny zakupu
w wysokosci 1 EUR. Wskazano, ze nabywca wyrazil juz zgode na przeniesienie.

9 W dniu 7 czerwca 2017 r. Komisja [...] przyjeta decyzje (UE) 2017/1246 zatwierdzajaca program
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do Banco Popular [S.A.] (Dz.U. 2017,
L 178, s. 15).

10 Tego samego dnia FROB podjelo dzialania niezbedne do wykonania decyzji o restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji stosownie do art. 29 rozporzadzenia nr 806/2014. W tym kontekscie
FROB wyrazilo zgode na przeniesienie nowych akcji Banco Popular wyemitowanych w zwiazku
z konwersja instrumentéw w Tier II na Banco Santander.

11 W dniu 28 wrze$nia 2018 r. Banco Santander w wyniku polaczenia przez przejecie stal si¢ nastepca
prawnym Banco Popular na zasadzie sukcesji uniwersalnej”.

Skarga do Sadu i zaskarzone postanowienie

Pismem zlozonym w sekretariacie Sadu w dniu 17 sierpnia 2017 r. wnoszaca odwotanie wniosta skarge
majaca na celu, po pierwsze, stwierdzenie niewaznosci art. 6 ust. 1 lit. d) decyzji o restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji w zakresie, w jakim postanowienie to przewiduje konwersje instrumentéw
w Tier II oznaczonych kodem ISIN XS 0550098569 na nowe akcje Banco Popular, a takze stwierdzenie
niewazno$ci wstepnej wyceny sporzadzonej przez niezalezny podmiot wyceniajacy i wstepnej wyceny
sporzadzonej przez SRB oraz, po drugie, wynikajace z zadanego stwierdzenia niewazno$ci naprawienie
szkody, jaka miala zosta¢ poniesiona w wyniku tej konwersji.

W dniu 14 lutego 2018 r. w ramach srodkéw organizacji postepowania przewidzianych w art. 89
regulaminu postepowania Sad wezwal SRB do przedstawienia okreslonych dokumentéw. SRB
zastosowalo sie do tego zadania w wyznaczonym terminie.

W dniu 6 lipca 2018 r. w ramach $rodkéw organizacji postepowania przewidzianych w art. 89
regulaminu postepowania Sad zadal stronom pytania na pi$mie dotyczace w szczegdlnosci interesu
prawnego i legitymacji procesowej wnoszacej odwolanie. Strony udzielily odpowiedzi na te pytania
W wyznaczonym terminie.

W dniu 17 maja 2019 r. w ramach $rodkéw organizacji postepowania przewidzianych w art. 89
regulaminu postepowania Sad zadal stronom pytania na pi$mie w przedmiocie dopuszczalnosci skargi.
Pytania te dotyczyly miedzy innymi stwierdzenia niewaznosci czesci decyzji o restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji, a takze mozliwos$ci oddzielenia niektérych postanowien tej decyzji. Strony
udzielily odpowiedzi na te pytania w wyznaczonym terminie.

Sad na podstawie art. 129 regulaminu postepowania podjal decyzje o rozstrzygnieciu sprawy w drodze
postanowienia z uzasadnieniem i w zaskarzonym postanowieniu stwierdzil wystapienie bezwzglednych
przeszkéd procesowych oraz odrzucil skarge jako oczywiscie niedopuszczalng, nie orzekajac
w przedmiocie zarzutéw podniesionych przez wnoszaca odwotlanie.

8 ECLLEU:C:2021:172
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W tym wzgledzie, co sie tyczy, po pierwsze, zadania stwierdzenia niewazno$ci cze$ci decyzji
o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, Sad przypomnial, ze zgodnie z orzecznictwem (wyrok
z dnia 16 lipca 2015 r., Komisja/Rada, C-425/13, EU:C:2015:483, pkt 94 i przytoczone tam
orzecznictwo) stwierdzenie niewazno$ci cze$ci aktu Unii Europejskiej jest mozliwe tylko pod
warunkiem, ze elementy, o ktérych stwierdzenie niewazno$ci wniesiono, moga zosta¢ oddzielone od
reszty tego aktu. Sad zauwazyl réwniez, ze 6w wymég mozliwosci oddzielenia nie jest spelniony, jezeli
skutkiem stwierdzenia niewaznosci czesci aktu bylaby zmiana jego istoty. Jezeli chodzi o sprawdzenie
mozliwosci oddzielenia kwestionowanych postanowier, wymaga ono zbadania ich zakresu, aby byta
mozliwa ocena, czy stwierdzenie ich niewaznosci zmienitoby ducha i istote decyzji, ktérej stwierdzenia
niewaznosci zazadano. Wreszcie Sad wskazal, ze w zakresie, w jakim zwrécono sie do niego z zadaniem
stwierdzenia niewazno$ci czesci decyzji, nalezy sprawdzi¢, czy takie stwierdzenie niewaznosci w czesci
jest mozliwe. W przeciwnym bowiem wypadku skarge nalezaloby odrzuci¢ jako niedopuszczalng,
poniewaz Sad nie moze stwierdzi¢ niewaznos$ci calego aktu, jezeli zwrdécono si¢ do niego jedynie
z zadaniem stwierdzenia niewaznosci jego czesci, gdyz byloby to réwnoznaczne z orzekaniem ultra
petita.

W zwigzku z tym w celu ustalenia, czy postanowienie decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji, ktérego stwierdzenia niewazno$ci zazadano, a mianowicie postanowienie przewidujace
konwersje posiadanych przez wnoszaca odwotanie instrumentéw w Tier II, mozna oddzieli¢ od calosci
programu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji Banco Popular, Sad przypomnial, ze posiadane
przez wnoszaca odwolanie instrumenty wyemitowane przez BPE Financiaciones sa instrumentami
w Tier II Banco Popular, ktére w art. 6 ust. 1 lit. d) decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji wskazano wséréd instrumentéw w Tier II Banco Popular podlegajacych umorzeniu
i konwersji na ,nowe akcje II”. W tym wzgledzie Sad dodal, ze zgodnie z art. 6 decyzji
o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji zastosowany instrument restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji, a mianowicie zbycie dzialalno$ci, wiaze sie w przypadku Banco Popular
z uprzednia konwersja wszystkich wskazanych w tej decyzji instrumentéw w Tier II na ,nowe akcje
II”. Sad zauwazyl réwniez, ze stosownie do art. 6 ust. 3 decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji owe $rodki polegajace na umorzeniu i konwersji opieraja si¢ na wycenie 2, potwierdzonej
wynikami przejrzystego i otwartego procesu sprzedazy przeprowadzonego przez FROB. Otéz ze
wzgledu na to, ze Banco Santander zaproponowal zakup akcji Banco Popular za cene 1 EUR, co
wigzalo sie w szczegélnosci z konwersja 100% instrumentéw w Tier II Banco Popular, konwersja
wszystkich tych instrumentéw byla przestanka konieczna do dokonania sprzedazy na rzecz Banco
Santander, do ktérej nie mogloby dojs¢ na takich samych warunkach, gdyby niektére instrumenty
w Tier II znajdujace si¢ w obrocie w dniu wydania decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji nie zostaly poddane konwersji. Wreszcie Sad oddalil pozostale podniesione przez wnoszaca
odwolanie argumenty dotyczace mozliwosci oddzielenia decyzji o konwersji instrumentéw w Tier II
od calej decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji.

Co sie tyczy, po drugie, zadania stwierdzenia niewazno$ci wyceny 1 i wyceny 2, Sad stwierdzil, ze —
z uwagi na odrzucenie zgdania stwierdzenia niewazno$ci czesci decyzji o restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji jako niedopuszczalnego — réwniez to pierwsze zadanie nalezy uznac za
niedopuszczalne.

Co sie tyczy, po trzecie, zadania naprawienia szkody, Sad uznal, ze ze wzgledu na odrzucenie zadania
stwierdzenia niewazno$ci jako niedopuszczalnego, réwniez to pierwsze zadanie nalezy odrzucié, bez
uszczerbku dla mozliwosci pdzniejszego wystapienia przez wnoszaca odwolanie z ewentualng skarga
odszkodowawcza.
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Zadania stron
W odwotaniu Carmen Liafio Reig wnosi do Trybunalu o:

— uwzglednienie odwotania i uchylenie zaskarzonego postanowienia w zakresie, w jakim Sad odrzucit
wniesiona skarge jako niedopuszczalna oraz obcigzyl Carmen Liafio Reig kosztami postepowania,
odpowiednio w pkt 1 oraz 3 sentencji tego postanowienia;

— wydanie orzeczenia ostatecznego w sprawie bedacej przedmiotem skargi wniesionej do Sadu
poprzez uwzglednienie wszystkich zadan przedstawionych przez Carmen Liafio Reig w skardze
wniesionej w pierwszej instancji, jezeli Trybunal uzna, ze stan postepowania na to pozwala, lub —

w przeciwnym wypadku - skierowanie sprawy do ponownego rozpoznania przez Sad
z zastrzezeniem, ze rozstrzygniecie o kosztach nastapi w orzeczeniu konczacym postepowanie
W sprawie.

SRB wnosi do Trybunatu o:
— oddalenie odwolania;

— obcigzenie wnoszacej odwolanie kosztami niniejszego postgpowania oraz kosztami postepowania
przed Sadem.

W przedmiocie odwotania

Wnoszaca odwotanie podnosi na jego poparcie cztery zarzuty. W zarzucie pierwszym, podzielonym na
osiem czes$ci, wnoszaca odwolanie kwestionuje zaskarzone postanowienie w zakresie, w jakim Sad
uznal, ze postanowienia, ktérego stwierdzenia niewaznosci zazadano, nie mozna oddzieli¢c od
pozostalych elementéw decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji bez zmiany istoty tej
decyzji. W zarzucie drugim, podzielonym na trzy czesci, wnoszaca odwolanie kwestionuje zaskarzone
postanowienie w zakresie, w jakim Sad wuznal, Ze stwierdzenie niewazno$ci cze$ci decyzji
o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji jest sprzeczne z zasada réwnego traktowania wierzycieli
nalezacych do tej samej kategorii. W zarzucie trzecim wnoszaca odwolanie kwestionuje
niedopuszczalno$¢ zadania stwierdzenia niewaznos$ci wyceny 1 i wyceny 2. Wreszcie w zarzucie
czwartym wnoszgca odwolanie kwestionuje niedopuszczalno$¢ zadania naprawienia szkody.

W przedmiocie czesci pierwszej, trzeciej, czwartej i od szostej do 6smej zarzutu pierwszego

Argumentacja stron

W czesciach pierwszej, trzeciej, czwartej i od szdstej do 6smej zarzutu pierwszego, ktdére nalezy
rozpatrzy¢ lacznie i w pierwszej kolejnosci, wnoszaca odwolanie podnosi, zZe zaskarzone
postanowienie, a takze w szczegdlnosci jego pkt 30 i 35, 31 i 32, 40 i 42 sa dotkniete wada w postaci
braku uzasadnienia oraz ze Sad nie odniésl sie do niektérych z jej argumentow.

I tak zdaniem wnoszacej odwolanie Sad nie zidentyfikowal istoty decyzji o restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji, nie uzasadnil twierdzenia, zgodnie z ktérym konwersja obligacji BPE
Financiaciones na akcje Banco Popular byla istotna dla przeniesienia calego kapitatu zakladowego
Banco Popular na Banco Santander, ani nie wyjasnil powodéw, dla ktérych argumentacja wnoszacej
odwotanie miafa by¢ ,nielogiczna”. Sad nie wskazal réwniez obiektywnego kryterium, na ktérym opart
niedopuszczalnos¢ skargi. Ponadto Sad nie uzasadnil swojej oceny, zgodnie z ktéra konwersja
wszystkich instrumentéw w Tier II byla konieczna do celéw przeniesienia catego kapitalu zaktadowego
Banco Popular na Banco Santander jako przestanka wdrozenia instrumentu restrukturyzacji
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i uporzadkowanej likwidacji polegajacego na zbyciu dziatalnosci. Wreszcie Sad nie uzasadnit oddalenia
szeregu twierdzen wnoszacej odwolanie dotyczacych niewaznosci wyceny 2, nieznacznej wartosci
posiadanych przez nia instrumentéw z punktu widzenia wszystkich instrumentéw kapitalowych Banco
Popular, ktére poddano umorzeniu i konwersji, a takze stosowania art. 21 ust. 1 lit. ¢) rozporzadzenia
nr 806/2014.

SRB kwestionuje argumentacje wnoszacej odwotanie.

Ocena Trybunatu

Na wstepie nalezy przypomnie¢, ze zgodnie z utrwalonym orzecznictwem ciazacy na Sadzie obowiazek
uzasadnienia wymaga jasnego i jednoznacznego wskazania przyjetego przezen rozumowania, tak aby
umozliwi¢ zainteresowanym poznanie powodéw wydanego orzeczenia, a Trybunalowi — dokonanie
kontroli sadowej (wyrok z dnia 16 lipca 2020 r., Inclusion Alliance for Europe/Komisja, C-378/16 P,
EU:C:2020:575, pkt 95 i przytoczone tam orzecznictwo).

Nastepnie, réwniez zgodnie z utrwalonym orzecznictwem Trybunalu dotyczacym odwolan,
uzasadnienie orzeczenia Sadu moze by¢ dorozumiane, pod warunkiem Zze umozliwia ono
zainteresowanym poznanie podstaw, na ktérych Sad oparl swe rozstrzygniecie, a Trybunalowi
dostarcza elementéw wystarczajacych do dokonania kontroli (wyrok z dnia 16 lipca 2020 r., Nexans
France i Nexans/Komisja, C-606/18 P, EU:C:2020:571, pkt 101 i przytoczone tam orzecznictwo).
Obowiazek uzasadnienia nie oznacza zatem nalozenia na Sad obowigzku ustosunkowania si¢ w sposéb
wyczerpujacy do kazdego punktu rozumowania przedstawionego przez strony sporu (wyrok z dnia
25 czerwca 2020 r., Satcen/KF, C-14/19 P, EU:C:2020:492, pkt 96 i przytoczone tam orzecznictwo).

Wreszcie cigzacy na Sadzie obowiazek uzasadnienia nalezy odrézni¢ od kwestii zasadnosci podstaw, na
jakich oparto zaskarzone postanowienie [zob. podobnie wyroki: z dnia 18 czerwca 2015 r., Ipatau/Rada,
C-535/14 P, EU:C:2015:407, pkt 37; z dnia 30 kwietnia 2019 r., Wlochy/Rada (kwota polowowa
wlécznika $rédziemnomorskiego), C-611/17, EU:C:2019:332, pkt 48], w zwigzku z czym okoliczno$¢,
ze Sad doszed! do innych wnioskéw co do meritum niz strona wnoszaca odwotlanie, nie oznacza sama
w sobie, ze postanowienie to jest dotkniete wada w postaci braku uzasadnienia (wyrok z dnia 20 maja
2010 r., Gogos/Komisja, C-583/08 P, EU:C:2010:287, pkt 35 i przytoczone tam orzecznictwo).

Co sie tyczy czesci pierwszej i trzeciej zarzutu pierwszego, wnoszaca odwolanie zarzuca Sadowi, ze nie
zidentyfikowal w pkt 40 zaskarzonego postanowienia istoty decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji i tym samym nie uwzglednil orzecznictwa, zgodnie z ktérym w celu dokonania oceny
dopuszczalnos$ci zadania stwierdzenia niewaznosci cze$ci aktu Unii nalezy ustalic w oparciu
o obiektywne kryterium, czy takie stwierdzenie niewaznosci zmieniloby istote danego aktu.

W tym wzgledzie, po pierwsze, nalezy zauwazy¢, ze w pkt 27-36 zaskarzonego postanowienia Sad
dokonal oceny mozliwosci oddzielenia art. 6 ust. 1 lit. d) decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji, ktérego stwierdzenia niewazno$ci zazadata wnoszaca odwolanie.

W tym celu Sad przeanalizowal postanowienia tej decyzji i wywnioskowal z nich, ze z jednej strony
umorzenie i konwersja wszystkich instrumentéw dodatkowych w Tier I oraz konwersja wszystkich
instrumentéw w Tier II stanowily przestanke wdrozenia instrumentu zbycia dziatalnosci, a z drugiej
strony konwersja wszystkich instrumentéw w Tier II Banco Popular byla przestanka konieczna do
dokonania sprzedazy na rzecz Banco Santander.

Otéz cho¢ Sad nie stwierdzil tego wprost, elementy te okreslaja tres¢ i istote decyzji o restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji. Ponadto analiza Sadu wskazuje na to, Ze ten, przeprowadzajac ja, zgodnie
z orzecznictwem (wyrok z dnia 6 grudnia 2012 r.,, Komisja/Verhuizingen Coppens, C-441/11 P,
EU:C:2012:778, pkt 38) dokonal na podstawie obiektywnego kryterium, a mianowicie w oparciu

ECLLEU:C:2021:172 11



33

34

35

36

37

38

39

40

WYROK Z DNIA 4.3.2021 R. — spPRAWA C-947/19 P
Liano ReiG/SRB

o tres¢ decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, oceny, czy element tej decyzji, ktérego
stwierdzenia niewaznosci zazadano, mozna oddzieli¢ od reszty wspomnianej decyzji oraz czy
stwierdzenie niewaznosci czesci owej decyzji skutkowatoby zmiana jej istoty.

Po drugie, nalezy zauwazy¢, ze celem pkt 40 zaskarzonego postanowienia jest ustosunkowanie si¢ do
argumentu wnoszacej odwotanie, ktéry przypomniano w pkt 39 tego postanowienia, nie za$ stricte
dokonanie oceny mozliwosci oddzielenia art. 6 wust. 1 lit. d) decyzji o restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji. Ponadto wbrew temu, co twierdzi wnoszaca odwotanie, Sad w pkt 40
wspomnianego postanowienia przedstawil w sposdb jasny i jednoznaczny powdd, dla ktérego uznat jej
argument za ,nielogiczny”. I tak z drugiego zdania tego punktu, w ktérym to zdaniu uzyto zreszta
wyrazenia ,bowiem”, wynika, ze argument ten jest ,nielogiczny”, poniewaz gdyby posiadanych przez
wnoszaca odwolanie instrumentéw nie poddano konwersji na ,nowe akcje II”, niemozliwe byloby
uznanie, ze caly kapital zakladowy Banco Popular przeniesiono na Banco Santander.

W zwiazku z tym czesci pierwsza i trzecia zarzutu pierwszego nalezy oddalié.

Co sie tyczy czes$ci czwartej zarzutu pierwszego, wnoszaca odwolanie utrzymuje, ze pkt 30 i 35
zaskarzonego postanowienia sa dotkniete wada w postaci braku uzasadnienia koniecznosci konwersji
wszystkich instrumentéw w Tier II jako przeslanki wdrozenia instrumentu restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji polegajacego na zbyciu dziatalnosci.

W tym wzgledzie nalezy na wstepie podkresli¢, ze Sad w pkt 30 zaskarzonego postanowienia ograniczyl
sie do zidentyfikowania istoty decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji poprzez
przywolanie tre$ci art. 6 tej decyzji, nie dokonujac jakiejkolwiek oceny koniecznosci konwersji
wszystkich instrumentéw w Tier II jako przestanki niezbednej do wdrozenia instrumentu
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji.

Jezeli chodzi o pkt 35 zaskarzonego postanowienia, Sad zauwazyl w nim, ze ze wzgledéw, ktére
wymienil, konwersja wszystkich instrumentéw w Tier II Banco Popular byla przestanka konieczna do
dokonania sprzedazy na rzecz Banco Santander, ze do sprzedazy tej nie mogloby dojs¢ na takich
samych warunkach, gdyby niektdére instrumenty w Tier II znajdujace sie¢ w obrocie w dniu wydania
decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji nie zostaly poddane konwersji, oraz ze
stwierdzenie niewaznosci konwersji niektérych z tych instrumentéw mogloby zmieni¢ istote decyzji
o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji.

Punktu tego nie mozna zatem rozpatrywa¢ w oderwaniu od poprzedzajacych go pkt 28-34
zaskarzonego postanowienia, w ktérych Sad — zgodnie z wymogami przypomnianymi w pkt 26
niniejszego wyroku - przedstawil powody, w oparciu o ktére uznal, ze konwersja wszystkich
instrumentéw w Tier II byla przestanka konieczna do wdrozenia instrumentu restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji.

W zwiazku z tym wbrew temu, co podnosi wnoszaca odwolanie, ocena Sadu zawarta w pkt 35
zaskarzonego postanowienia jest wystarczajaco uzasadniona.

Wnoszaca odwotanie utrzymuje réwniez, ze Sad w pkt 35 zaskarzonego postanowienia naruszyl prawo
ze wzgledu na to, iz w $wietle szeregu podniesionych przez nia argumentéw uzasadnione bylo
twierdzenie, ze gdyby obligacje BPE Financiaciones nie zostaly poddane konwersji na akcje Banco
Popular, Banco Santander nie zrezygnowalby ze zlozenia swojej oferty nabycia dziatalnosci Banco
Popular ani nie obnizylby zaoferowanej ceny zakupu, w zwiazku z czym konwersja obligacji BPE
Financiaciones na akcje Banco Popular nie wigzala si¢ ze zmiang warunkéw sprzedazy akcji Banco
Popular na rzecz Banco Santander, a zadane stwierdzenie niewazno$ci nie mialo zadnego wplywu na
istote decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji.
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W tym wzgledzie nalezy zauwazy¢, ze wnoszaca odwolanie powoluje sie na argumenty dotyczace
zgodno$ci z prawem postanowienia decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji. Tymczasem
kwestie zgodnosci z prawem tej decyzji nalezy odrézni¢ od kwestii dopuszczalnosci zadania
stwierdzenia niewazno$ci czesci wspomnianej decyzji — w ramach oceny dopuszczalnosci skargi
o stwierdzenie niewaznosci tej decyzji Sad nie ma obowigzku dokonania oceny argumentéw
kwestionujacych jej zgodno$¢ z prawem ani ustosunkowania si¢ do nich.

Wnoszaca odwolanie nie moze zatem zarzuca¢ Sadowi, ze naruszyl prawo i uchybil obowiazkowi
uzasadnienia poprzez niedokonanie oceny argumentéw dotyczacych zgodnosci z prawem decyzji
o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji.

W zwiazku z tym cze$¢ czwarta zarzutu pierwszego nalezy oddali¢.

Co sie tyczy czesci széstej i dsmej zarzutu pierwszego, wnoszaca odwolanie utrzymuje, ze Sad nie
uwzglednil w pkt 31 i 32 zaskarzonego postanowienia jej twierdzen dotyczacych wyceny 2, a ponadto
nie wzial pod uwage jej twierdzenia dotyczacego stosowania art. 21 ust. 1 lit. ¢) rozporzadzenia
nr 806/2014, odnoszacego sie¢ do spelnienia przestanki mozliwosci oddzielenia.

Po pierwsze, nalezy przypomnieé, ze w pkt 31 i 32 zaskarzonego postanowienia Sad ograniczyl sie do
przedstawienia postanowien decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, w szczegélnosci jej
art. 6 ust. 4.

Mimo ze Sad, czynigc to, wspomnial o wycenie 2, nalezy stwierdzi¢, ze wnoszaca odwolanie zarzuca
mu, iz przy dokonywaniu oceny dopuszczalnosci zadania stwierdzenia niewaznosci czesci decyzji
o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji nie wzial pod uwage niektérych podniesionych
w replice argumentéw kwestionujacych zgodnos¢ z prawem tej decyzji.

Tymczasem, jak wynika z pkt 41 niniejszego wyroku, w ramach oceny dopuszczalnosci skargi
o stwierdzenie niewazno$ci aktu Unii kwestie zgodnosci z prawem tego aktu nalezy odrézni¢ od
kwestii dopuszczalnosci zadania stwierdzenia niewaznosci cze$ci wspomnianej decyzji.

Po drugie, nalezy zauwazy¢, ze w odpowiedzi na pytanie drugie zadane w ramach $rodka organizacji
postepowania z dnia 17 maja 2019 r. wnoszaca odwolanie wskazala, ze — jak podniosta w pkt 37
repliki — nawet gdyby obligacje wyemitowane przez BPE Financiaciones uznano za odpowiedni
instrument kapitalowy, a zastosowanie dzialania w ramach restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji bylo mozliwe w odniesieniu do instrumentéw kapitalowych wyemitowanych przez jednostke
zalezna nieobjeta rozporzadzeniem nr 806/2014, rzeczone rozporzadzenie w art. 21 ust. 1 lit. ¢)
uzaleznia umorzenie i konwersje obligacji od zaistnienia sytuacji, w ktdérej — jezeli nie zostanie
wykorzystane uprawnienie do umorzenia lub konwersji instrumentéw kapitalowych wyemitowanych
przez jednostke zalezng — grupa utraci rentowno$¢.

Prawda jest, ze w zaskarzonym postanowieniu Sad nie ustosunkowal si¢ wprost do tego argumentu
wnoszacej odwolanie.

Niemniej nalezy zauwazy¢, ze Sad w pkt 42 zaskarzonego postanowienia przedstawil w sposéb jasny
i jednoznaczny powody przemawiajace za oddaleniem argumentu, zgodnie z ktérym brak konwersji
instrumentéw posiadanych przez wnoszaca odwolanie nie uniemozliwitby przeniesienia wszystkich
akcji na Banco Santander na takich samych warunkach.

Ponadto w pkt 43-51 zaskarzonego postanowienia Sad przedstawil w sposéb wystarczajacy pod

wzgledem prawnym powody, dla ktérych poszanowanie zasady réwnosci wszystkich wierzycieli
nalezacych do tej samej kategorii oraz art. 21 rozporzadzenia nr 806/2014 nie stoja na przeszkodzie
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temu, by decyzja o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji obejmowala instrumenty kapitalowe
takie jak te posiadane przez wnoszaca odwotlanie, a mianowicie instrumenty w Tier II Banco Popular
wyemitowane przez nalezaca w calosci do niego jednostke zalezng.

Wynika stad, ze Sad — zgodnie z orzecznictwem przypomnianym w pkt 27 niniejszego wyroku —
w sposéb dorozumiany uznal, iz twierdzenie wnoszacej odwotanie dotyczace stosowania art. 21 ust. 1
lit. ¢) rozporzadzenia nr 806/2014 nie pozwala na wykazanie, ze art. 6 ust. 1 lit. d) decyzji
o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, ktérego stwierdzenia niewaznosci wnoszaca odwolanie
zazadala, mozna oddzieli¢ od tej decyzji.

Poza tym nalezy tez zauwazy¢, ze wspomniane twierdzenie wnoszacej odwolanie, zgodnie z ktérym
przewidziane w tym rozporzadzeniu przeslanki umorzenia i konwersji rozpatrywanych instrumentéw
kapitalowych nie byly spelnione, dotyczylo zgodnosci z prawem art. 6 ust. 1 lit. d) decyzji
o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, nie za§ mozliwosci oddzielenia tego postanowienia. Nie
mozna wigc zarzuca¢ Sadowi, ze nie ustosunkowal sie do tego twierdzenia wprost.

W zwigzku z tym czesci szdsta i 6sma zarzutu pierwszego nalezy oddalic.

Co sie tyczy czesci sibdmej zarzutu pierwszego, wnoszaca odwolanie podnosi, ze pkt 42 zaskarzonego
postanowienia narusza prawo ze wzgledu na brak uzasadnienia. Sad nie uzasadnil oddalenia
argumentu wnoszacej odwotlanie przywotanego w pkt 41 zaskarzonego postanowienia ani koniecznosci
konwersji wszystkich instrumentéw kapitalowych przed wdrozeniem instrumentu zbycia dziatalnosci
poprzez przeniesienie na Banco Santander calego kapitatu zakladowego Banco Popular.

W tym wzgledzie z jednej strony w zakresie, w jakim wnoszaca odwotanie utrzymuje, ze pkt 42
zaskarzonego postanowienia jest dotkniety wada w postaci braku uzasadnienia podobnie jak pkt 30
tego postanowienia, wystarczy przypomnie¢, ze — jak Trybunal zauwazyl w pkt 36 niniejszego wyroku
— Sad w pkt 30 wspomnianego postanowienia ograniczytl sie do zidentyfikowania istoty decyzji
o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji poprzez przywolanie tresci art. 6 owej decyzji.

Z drugiej strony nalezy zauwazy¢, ze w pkt 42 zaskarzonego postanowienia Sad oddalit argument
wnoszacej odwolanie, wskazujac, ze okoliczno$¢, iz posiadane przez nig instrumenty maja jedynie
niewielka warto$¢, jest pozbawiona znaczenia, poniewaz wykonanie uprawnienia do umorzenia
i konwersji przed przeniesieniem musi dotyczy¢ wszystkich instrumentéw kapitalowych Banco
Popular.

Wynika stad, ze Sad uzasadni! oddalenie argumentu wnoszacej odwolanie. Ta ostatnia nie moze
ponadto podnosi¢, ze Sad nie uzasadnit koniecznosci konwersji wszystkich instrumentéw kapitalowych
przed wdrozeniem instrumentu zbycia dzialalno$ci poprzez przeniesienie na Banco Santander calego
kapitalu zakladowego Banco Popular, poniewaz takie uzasadnienie zostalo wprost przedstawione
w pkt 28-35 zaskarzonego postanowienia.

W zwiazku z tym czes¢ siddma zarzutu pierwszego nalezy oddalic.

W $wietle calosci powyzszych rozwazan czesci pierwsza, trzecia, czwarta i od szdstej do dsmej zarzutu
pierwszego nalezy oddali¢ jako bezzasadne.

14 ECLLEU:C:2021:172



61

62

63

64

65

66

67

WYROK Z DNIA 4.3.2021 R. — spPRAWA C-947/19 P
Liano ReiG/SRB

W przedmiocie czesci drugiej zarzutu pierwszego oraz w przedmiocie zarzutu drugiego

Argumentacja stron

W czesci drugiej zarzutu pierwszego i w zarzucie drugim wnoszaca odwotanie podnosi, ze Sad naruszyl
prawo, orzekajac, iz art. 6 ust. 1 lit. d) decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji nie mozna
oddzieli¢ od tej decyzji.

Zdaniem wnoszacej odwolanie pkt 40 zaskarzonego postanowienia jest btedny z uwagi na to, ze Sad nie
uwzglednil danych dotyczacych warto$ci instrumentéw w Tier II, o ktérych mowa w art. 6 ust. 1 lit. d)
decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji i ktére poddano konwersji na akcje Banco
Popular. Ponadto wnoszaca odwolanie nie ograniczyla sie do wskazania, ze BPE Financiaciones nie
mogl zosta¢ poddany restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, i nigdy nie podniosta, ze podmiot
ten byl objety programem restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, natomiast stwierdzila, ze
rozporzadzenie nr 806/2014, a w szczegé6lnosci jego art. 21 dotyczacy wykonywania uprawnienia do
konwersji i umorzenia instrumentéw kapitalowych, nie ma do niego zastosowania. Jej zdaniem Sad
naruszyl prawo takze w pkt 45 i 46 zaskarzonego postanowienia poprzez nieuzasadnione zastosowanie
w odniesieniu do obligacji wyemitowanych przez BPE Financiaciones przewidzianej w art. 15 ust. 1
lit. f) rozporzadzenia nr 806/2014 ogdlnej zasady restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, podczas
gdy podmiot ten nie jest objety zakresem stosowania tego rozporzadzenia, a wspomniana zasada nie
ma do niego zastosowania. Wreszcie Sad naruszyl prawo w pkt 44-46 i 51 zaskarzonego
postanowienia poprzez nieprawidlowe zastosowanie zasady réwnego traktowania w odniesieniu do
obligacji wyemitowanych przez BPE Financiaciones.

SRB kwestionuje argumentacje wnoszacej odwotanie.

Ocena Trybunatu

Na wstepie nalezy podkresli¢, ze decyzja o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji sklada sie
z dwdch sekcji. Z jednej strony w art. 1-4 tej decyzji, ktére stanowia jej tytut I, SRB wskazalo powody,
dla ktérych Banco Popular musial zosta¢ objety restrukturyzacja i uporzadkowana likwidacja. Z drugiej
strony w art. 5-7 wspomnianej decyzji, ktore stanowia jej tytul II, SRB opisalo instrument tej
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji. W szczegélnosci art. 5 owej decyzji wprost okresla
wdrazany instrument restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, mianowicie instrument zbycia
dzialalnosci, a art. 6 wspomnianej decyzji usci$la, ze przed owym zbyciem SRB skorzysta
z przyslugujacego mu uprawnienia do umorzenia i konwersji instrumentéw kapitalowych Banco
Popular.

Jezeli chodzi o art. 6 ust. 1 lit. d) decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, ktérego
stwierdzenia niewaznosci wnoszaca odwolanie zazadata, SRB wskazalo w nim, ze wszystkie instrumenty
w Tier II Banco Popular musza zosta¢ poddane umorzeniu i konwersji na ,nowe akcje II”, oraz
sporzadzito wykaz tych instrumentéw obejmujacy instrumenty w Tier II wyemitowane przez BPE
Financiaciones, oznaczone kodem ISIN XS 0550098569.

Wynika stad, ze skarga wniesiona do Sadu zmierzala do stwierdzenia niewazno$ci pojedynczego
elementu objetego wykazem odpowiednich instrumentéw kapitalowych, o ktérych mowa w art. 6
ust. 1 lit. d) decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji.

W tym wzgledzie nalezy przypomnie¢, ze zgodnie z utrwalonym orzecznictwem Trybunalu

stwierdzenie niewaznosci czesci aktu Unii jest mozliwe tylko pod warunkiem, ze elementy, o ktérych
stwierdzenie niewazno$ci wniesiono, moga zosta¢ oddzielone od reszty tego aktu. Trybunal
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wielokrotnie orzekal, ze 6w wymédg nie jest spelniony, jesli konsekwencja stwierdzenia niewazno$ci
cze$ci aktu jest zmiana jego istoty (wyrok z dnia 9 listopada 2017 r., SolarWorld/Rada, C-204/16 P,
EU:C:2017:838, pkt 36 i przytoczone tam orzecznictwo).

Wynika stad, ze sprawdzenie mozliwosci oddzielenia elementéw aktu Unii wymaga zbadania ich
zakresu, aby oceni¢, czy stwierdzenie ich niewazno$ci zmienitoby ducha i istote tego aktu (wyrok
z dnia 9 listopada 2017 r., SolarWorld/Rada, C-204/16 P, EU:C:2017:838, pkt 37 i przytoczone tam
orzecznictwo).

W niniejszej sprawie przeslanki te nie sa spelnione.

Elementéw decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji dotyczacych umorzenia i konwersji
instrumentéw kapitalowych nie mozna bowiem oddzieli¢ od pozostalych elementéw tej decyzji,
a w szczegblnosci od zadecydowania o skorzystaniu z instrumentu restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji polegajacego na zbyciu dziatalnosci.

Istota decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji takiej jak ta rozpatrywana w niniejszej
sprawie obejmuje nie tylko wybdr instrumentu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, ale takze
zadecydowanie o polaczeniu go z wykonaniem uprawnienia do umorzenia i konwersji instrumentéw
kapitalowych, jak réwniez o szczegétowych zasadach ich wdrozenia.

W zwiazku z tym, jak Trybunal zauwazyl w pkt 31 i 32 niniejszego wyroku, Sad nie naruszyl prawa
poprzez stwierdzenie, ze art. 6 ust. 1 lit. d) decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji jest
nierozerwalnie zwigzany z sama istota tej decyzji oraz ze stwierdzenie niewaznosci czes$ci wspomnianej
decyzji naruszyloby jej istote, ktéra zaklada, ze wszystkie instrumenty w Tier II Banco Popular zostaja
poddane umorzeniu, a nastepnie konwersji na ,nowe akcje II”.

I tak, po pierwsze, z art. 15 ust. 1 lit. b) w zwiazku z art. 17, art. 21 ust. 10 lit. ¢) i art. 22 ust. 1
rozporzadzenia nr 806/2014 wynika, ze w przypadku gdy wobec danego podmiotu zostaje podjete
dzialanie w ramach restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, umorzenie instrumentéw
kapitalowych zalezy od poziomu strat tego podmiotu. Calkowite umorzenie instrumentéw w Tier II
jest zatem konieczne, jezeli straty osiaggna ten poziom w ramach kolejnosci uprzywilejowania roszczen.

Po drugie, wybrany w niniejszym przypadku instrument restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji,
a mianowicie instrument zbycia dziatalnosci, zaklada zbiegniecie sie¢ oferty i zapotrzebowania,
w zwigzku z czym podwazenie umorzenia i konwersji instrumentu w Tier II takiego jak ten, do
ktérego odnosi sie zadanie skarzacej dotyczace stwierdzenia niewazno$ci, nieuchronnie wplynetoby na
zaproponowang przez Banco Santander cene, a tym samym na zbycie dzialalnosci na rzecz tego
podmiotu oraz na zastosowanie instrumentu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji.

Oceny tej nie podwaza argument wnoszacej odwotanie, zgodnie z ktérym Sad w pkt 40 zaskarzonego
postanowienia popelnil blad z uwagi na to, ze nie uwzglednil danych dotyczacych wartosci
instrumentéw w Tier II, o ktérych mowa w art. 6 ust. 1 lit. d) decyzji o restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji i ktére poddano konwersji na akcje Banco Popular.

Otéz z jednej strony wyznaczenie instrumentéw w Tier II podlegajacych umorzeniu lub konwersji
przed wdrozeniem instrumentu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji jest — zgodnie z art. 15
ust. 1 lit. b), art. 17 i art. 21 ust. 10 lit. ¢) rozporzadzenia nr 806/2014 — uzaleznione od poziomu strat
danego podmiotu oraz przepiséw dotyczacych kolejnosci uprzywilejowania roszczen.

Z drugiej strony wbrew temu, co utrzymuje wnoszaca odwotlanie, niezaleznie od wartosci kazdego

z tych instrumentéw kapitalowych uznanie, ze wszystkie instrumenty wskazane w art. 6 ust. 1 lit. d)
decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji zostaly poddane konwersji nie byloby mozliwe,
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gdyby jeden z tych instrumentéw — stanowiacy choc¢by ich nieznaczna cze$¢ — nie zostal umorzony. Jak
bowiem stusznie podkreslit Sad, w takiej sytuacji niemozliwe bytoby uznanie, ze caly kapital zaktadowy
Banco Popular przeniesiono na Banco Santander.

Nalezy réwniez oddali¢ argument wnoszacej odwolanie, zgodnie z ktérym Sad popelnil w pkt 48 i 51
zaskarzonego postanowienia btad w ocenie jej twierdzen ze wzgledu na to, Ze wnoszaca odwotanie nie
ograniczyta sie do stwierdzenia, ze BPE Financiaciones nie mdgt zosta¢ poddany restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji, i nigdy nie podnioslta, Ze podmiot ten byl objety programem
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, natomiast stwierdzila, ze wspomniany podmiot — z uwagi
na jego dzialalno$§¢ — nie znajdowal sie¢ wsréd instytucji wymienionych w art. 1 ust. 1 dyrektywy
2014/59 i w art. 2 rozporzadzenia nr 806/2014, do ktérych owe akty, a w szczegélnosci art. 21
wspomnianego rozporzadzenia, maja zastosowanie.

W tym wzgledzie nalezy zauwazy¢, ze w odpowiedzi na pytanie pierwsze lit. b) zadane przez Sad
w ramach $rodka organizacji postepowania z dnia 17 maja 2019 r. wnoszaca odwotanie podniosta, ze
istniala istotna obiektywna réznica pomiedzy obligacjami wyemitowanymi przez BPE Financiaciones
a pozostalymi instrumentami w Tier II poddanymi konwersji na akcje Banco Popular na podstawie
art. 6 ust. 1 lit. d) decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji. W szczegélnosci wnoszaca
odwotanie zauwazyta, Zze owe obligacje byly jedynym poddanym konwersji na akcje Banco Popular
instrumentem w Tier II wyemitowanym przez podmiot, ktéry nie moze zosta¢ objety restrukturyzacja
i uporzadkowana likwidacja, a mianowicie przez BPE Financiaciones.

Otéz, wskazujac w pkt 48 zaskarzonego postanowienia, ze wnoszaca odwolanie podniosta, iz brak
konwersji posiadanych przez nig instrumentéw wyemitowanych przez BPE Financiaciones dalo sie
pogodzi¢ z poszanowaniem zasady réwnego traktowania wierzycieli nalezacych do tej samej kategorii,
oraz ze wnoszaca odwolanie powolywala si¢ na obiektywna réznice miedzy instrumentami, jakie
posiadala, a pozostalymi poddanymi konwersji instrumentami w Tier II, polegajaca na tym, ze
posiadane przez nig instrumenty zostaly wyemitowane nie przez Banco Popular, a przez BPE
Financiaciones, ktéry to emitent nie spelnial przestanek objecia go restrukturyzacja i uporzadkowana
likwidacja, Sad nie popelnit bledu w ocenie twierdzen wnoszacej odwotanie.

Jezeli chodzi o pkt 51 zaskarzonego postanowienia, Sad wskazal w nim, ze argument wnoszacej
odwotanie, zgodnie z ktérym brak konwersji posiadanych przez nia instrumentéw wyemitowanych
przez BPE Financiaciones dalo si¢ pogodzi¢ z poszanowaniem zasady réwnego traktowania wierzycieli
nalezacych do tej samej kategorii, wynikat z pomytki. W szczegdlnosci Sad zauwazyl, ze ze wzgledu na
to, iz przewidziane w art. 21 rozporzadzenia nr 806/2014 uprawnienie do konwersji i umorzenia jest
wykonywane w odniesieniu do instrumentéw kapitalowych podmiotu objetego restrukturyzacja
i uporzadkowana likwidacja, ktérym w niniejszej sprawie jest Banco Popular, okolicznos¢, ze
instrumenty te zostaly wyemitowane przez nalezaca w catosci do Banco Popular jednostke zalezna, nie
oznacza, ze podmiot, ktéry wyemitowal owe instrumenty, jest objety programem restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji, i nie pozwala na stwierdzenie istnienia réznicy sytuacji w stosunku do
pozostalych instrumentéw w Tier II Banco Popular. Czyniac to, Sad nie popelnil btedu w ocenie
twierdzenn wnoszacej odwolanie.

Nalezy réwniez oddali¢ argument wnoszacej odwotanie, zgodnie z ktérym Sad naruszyl prawo w pkt 45
i 46 zaskarzonego postanowienia poprzez nieuzasadnione zastosowanie w odniesieniu do obligacji
wyemitowanych przez BPE Financiaciones, ktéry to podmiot nie jest objety zakresem stosowania
rozporzadzenia nr 806/2014, przewidzianej w art. 15 ust. 1 lit. f) tego rozporzadzenia ogdlnej zasady
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji.

W tym wzgledzie nalezy przypomnieé, ze w pkt 45 i 46 zaskarzonego postanowienia Sad stwierdzil, iz
ustanowiona w art. 15 ust. 1 lit. ) rozporzadzenia nr 806/2014 ogélna zasada rzadzaca restrukturyzacja
i uporzadkowana likwidacja, zgodnie z ktéra wierzyciele nalezacy do tej samej kategorii sa traktowani
w réowny sposob, zostalaby podwazona, gdyby mozliwe bylo stwierdzenie niewaznosci decyzji
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o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji jedynie w zakresie, w jakim przewiduje ona konwersje
niektérych instrumentéw w Tier II. Sad doszed! na tej podstawie do wniosku, ze owa zasada réwniez
stoi na przeszkodzie stwierdzeniu niewaznosci konwersji niektérych instrumentéw w Tier II.

Ocena ta nie stanowi naruszenia prawa.

Artykut 3 ust. 1 pkt 47 rozporzadzenia nr 806/2014 stanowi bowiem, ze do celéw tego rozporzadzenia
pojecie ,instrumentéw w Tier II” oznacza instrumenty kapitalowe lub pozyczki podporzadkowane
spelniajace warunki okre$lone w art. 63 rozporzadzenia nr 575/2013. Zgodnie z tym ostatnim
przepisem instrumenty, ktére nie sa emitowane bezposrednio przez instytucje, lub pozyczki
podporzadkowane, ktére nie sa zaciagane bezposrednio przez instytucje, moga jednak — o ile
spelnione sa okre$lone warunki — kwalifikowac¢ sie jako instrumenty w Tier II.

Wynika stad, ze przewidziane w art. 21 rozporzadzenia nr 806/2014 uprawnienie do konwersji
i umorzenia nie jest uzaleznione od podmiotu, ktéry wyemitowal obligacje, lecz od cech owych
obligacji.

Ze wzgledu na to, ze wnoszaca odwolanie nie zakwestionowala ani przed Sadem, ani przed
Trybunalem, Ze instrumenty wyemitowane przez BPE Financiaciones sa instrumentami w Tier II Banco
Popular, ani nie wysunela zadnego zarzutu wzgledem pkt 28 zaskarzonego postanowienia, nie
kwestionuje ona, ze owe instrumenty sg instrumentami kapitalowymi instytucji objetej restrukturyzacja
i uporzadkowana likwidacja.

W zwiazku z tym Sad stusznie zauwazyl, ze z jednej strony majace zastosowanie ramy prawne
pozwalaja uzna¢ instrumenty wyemitowane przez BPE Financiaciones za instrumenty w Tier II,
a z drugiej strony ze takie instrumenty moga podlega¢ uprawnieniu do umorzenia i konwersji na
podstawie art. 21 rozporzadzenia nr 806/2014 oraz ustanowionej w art. 15 ust. 1 lit. f) tego
rozporzadzenia zasadzie réwnosci wszystkich wierzycieli nalezacych do tej samej kategorii.

Wreszcie nalezy oddali¢ argument wnoszacej odwotlanie, zgodnie z ktérym Sad naruszyl prawo
i popehitl blad w uzasadnieniu w pkt 44—46 i 51 zaskarzonego postanowienia poprzez nieprawidlowe
zastosowanie zasady réwnego traktowania w odniesieniu do obligacji wyemitowanych przez BPE
Financiaciones.

Trzeba bowiem przypomnie¢, ze w pkt 44—46 zaskarzonego postanowienia Sad uznal, iz posiadacze
instrumentéw w Tier II danej instytucji stanowia jedna kategorie wierzycieli, ktérzy powinni by¢
traktowani w ten sam sposéb w ramach wykonywania przez SRB przyslugujacego mu uprawnienia do
umorzenia i konwersji instrumentéw kapitalowych. Sad wywiédt stad, ze owa ogélna zasada réwnosci
w zakresie restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji zostalaby podwazona, gdyby mozliwe bylo
stwierdzenie niewaznosci decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji jedynie w zakresie,
w jakim przewiduje ona konwersje niektérych instrumentéw w Tier II, oraz ze w zwiazku z tym
poszanowanie zasady réwnosci wszystkich wierzycieli nalezacych do tej samej kategorii réwniez stoi
na przeszkodzie stwierdzeniu niewaznos$ci konwersji jedynie niektérych instrumentéw w Tier II.

W pkt 51 tego postanowienia Sad zakoniczyl ocene tego argumentu wnoszacej odwotanie, zauwazajac,
ze wynika on z pomylki. Sad podkreslil, ze przewidziane w art. 21 rozporzadzenia nr 806/2014
uprawnienia do konwersji i umorzenia sa wykonywane w odniesieniu do instrumentéw kapitalowych
podmiotu objetego restrukturyzacja i uporzadkowana likwidacja, ktérym w niniejszej sprawie jest
Banco Popular. Dodal on, ze okoliczno$¢, iz instrumenty te zostaly wyemitowane przez nalezaca
w caloséci do Banco Popular jednostke zalezna, nie oznacza, ze podmiot, ktéry wyemitowal owe
instrumenty, jest objety programem restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, i nie pozwala na
stwierdzenie istnienia réznicy sytuacji w stosunku do pozostalych instrumentéw w Tier II Banco
Popular.
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W zakresie, w jakim wnoszaca odwolanie zarzuca Sadowi, ze nie ustosunkowat sie do niektdrych z jej
twierdzen, nalezy przypomnie¢, ze zgodnie z pkt 26-28 i 41 niniejszego wyroku Sad nie ma
obowigzku ustosunkowania si¢ do wszystkich podniesionych przed nim argumentéw,
a w szczegblnosci do argumentéw dotyczacych zgodnosci z prawem postanowienia, ktérego
stwierdzenia niewazno$ci zazadano. Tak bowiem dlugo, jak dlugo analiza mozliwosci oddzielenia
danego postanowienia jest przeprowadzana na etapie oceny dopuszczalno$ci skargi, przedwczesne
byloby dokonywanie oceny argumentéw dotyczacych zgodnosci z prawem danego aktu oraz,
w stosownym przypadku, ustosunkowywanie sie do nich.

Ponadto wnoszaca odwolanie ogranicza si¢ do podnoszenia takich argumentéw i twierdzenia, ze ze
wzgledu na to, iz art. 6 ust. 1 lit. d) decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji jest
niezgodny z prawem, postanowienie to mozna oddzieli¢ od reszty tej decyzji, lecz nie wykazuje ona,
na czym konkretnie miatyby polega¢ réznice miedzy posiadaczami obligacji wyemitowanych przez BPE
Financiaciones a posiadaczami pozostalych wskazanych we wspomnianym postanowieniu
instrumentéw w Tier II, uzasadniajace ich odmienne traktowanie oraz stwierdzenie niewaznosci czesci
decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji.

W $wietle calosci powyzszych rozwazan czes¢ druga zarzutu pierwszego oraz zarzut drugi nalezy
oddali¢ jako bezzasadne.

W przedmiocie czesci pigtej zarzutu pierwszego

Argumentacja stron

W czesci piatej zarzutu pierwszego wnoszaca odwolanie utrzymuje, ze Sad, ktéry w pkt 33 i 34
zaskarzonego postanowienia opart si¢ na zlozonej przez Banco Santander w dniu 7 czerwca 2017 r.
wiazacej ofercie, mimo ze dokumentu tego nie wlaczono do akt sprawy, uchybil prawu oraz naruszyt
jej prawo do obrony. Zarzuca ona ponadto Sadowi, ze nie zastosowal $rodka organizacji postepowania
w celu uzupelnienia tego braku w aktach sprawy. Wreszcie wnoszaca odwotanie podnosi, ze w tym
kontekécie i ze wzgledu na wage, jaka Sad przywigzal do owej oferty, zapoznanie sie z nia
umozliwiloby jej wykazanie — jak wynika z przypisu 37 do dupliki zlozonej przez SRB przed Sadem —
ze we wspomnianej ofercie Banco Santander nie sformulowal zadnego warunku ani wymogu
dotyczacego instrumentéw w Tier II, ktére mialy zosta¢ poddane konwersji.

SRB kwestionuje argumentacje wnoszacej odwolanie.

Ocena Trybunatu

Po pierwsze, w zakresie, w jakim wnoszaca odwotanie utrzymuje, ze Banco Santander nie sformulowat
zadnego warunku ani wymogu dotyczacego instrumentéw w Tier II, ktére mialy zosta¢ poddane
konwersji, oraz ze Sad nieprawidlowo przedstawil oferte zlozona przez Banco Santander w dniu
7 czerwca 2017 r., argumentacje te nalezy oddali¢. Jak bowiem wnoszaca odwolanie sama zauwazyla,
Sad nie mial dostepu do tego dokumentu.

Po drugie, nalezy przypomnieé, ze wylacznie do Sadu nalezy ocena ewentualnej koniecznosci
uzupelnienia materialu dowodowego zgromadzonego w rozpatrywanych przez niego sprawach (wyrok
z dnia 24 wrze$nia 2009 r., Erste Group Bank i in./Komisja, C-125/07 P, C-133/07 P, C-135/07
P i C-137/07 P, EU:C:2009:576, pkt 319 i przytoczone tam orzecznictwo). W zwiazku z tym wnoszaca
odwolanie nie moze zarzuca¢ Sadowi, Ze nie zazadal od SRB przedlozenia wspomnianej oferty.

Po trzecie, nalezy stwierdzi¢, ze z jednej strony Sad oparl sie¢ posrednio na wigzacej ofercie Banco
Santander, a z drugiej strony jego ocena opiera si¢ na innych dokumentach wlaczonych do akt sprawy.
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O ile bowiem Sad rzeczywiscie wspomnial w pkt 33 i 34 zaskarzonego postanowienia o wiazacej ofercie
Banco Santander, o tyle nie odnidst sie do tresci tej oferty, lecz odwotal sie do dotyczacych
wspomnianej oferty informacji zawartych w decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji oraz
do informacji przedstawionych przez SRB.

Ponadto ze wspomnianego w decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji oraz w pkt 33 i 34
zaskarzonego postanowienia pisma FROB z dnia 6 czerwca 2017 r., ktére zostalo przekazane do akt
sprawy przez wnoszaca odwolanie i znajduje si¢ na stronie internetowej SRB, wynika, ze oferta Banco
Santander musiala bezwzglednie przestrzega¢ wskazan zawartych w tym pismie. Otéz w pisSmie tym
wskazano, ze wszystkie instrumenty w Tier II wymienione w zalaczniku 2 do owego pisma, w tym
instrumenty posiadane przez wnoszaca odwolanie, musza zosta¢ poddane konwersji na akcje,
a nastepnie przeniesione na Banco Santander.

Okoliczno$¢, ze oferty Banco Santander nie wlaczono do akt sprawy, nie stanowi zatem naruszenia
prawa wnoszacej odwotanie do obrony.

W zwigzku z tym cze$¢ piata zarzutu pierwszego nalezy oddali¢ jako bezzasadna.
W przedmiocie zarzutow trzeciego i czwartego

Argumentacja stron

W zarzutach trzecim i czwartym wnoszaca odwotanie kwestionuje, odpowiednio, niedopuszczalno$é
zadania stwierdzenia niewazno$ci wyceny 1 i wyceny 2 oraz niedopuszczalno$¢ zadania naprawienia
szkody. Podnosi ona, ze niedopuszczalno$¢ tych zadan uzasadniono w pkt 55 i 66 zaskarzonego
postanowienia jedynie niedopuszczalnoscia zZadania stwierdzenia niewaznosci cze$ci decyzji
o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji. W zwiazku z tym, gdyby zaskarzone postanowienie
uchylono w zakresie, w jakim Sad oddalit to ostatnie zadanie, zadanie stwierdzenia niewaznosci
wyceny 1 i wyceny 2 oraz zadanie naprawienia szkody nalezaloby uzna¢ za dopuszczalne.

SRB kwestionuje argumentacje wnoszacej odwolanie.

Ocena Trybunatu

Nalezy stwierdzi¢, ze wnoszaca odwotlanie nie przedstawila na poparcie zarzutéw trzeciego i czwartego
zadnego samodzielnego argumentu, lecz ograniczyla sie do twierdzenia, Ze w razie uwzglednienia
zarzutow pierwszego i drugiego odwotania oraz uchylenia zaskarzonego postanowienia w zakresie,
w jakim Sad oddalit zadanie stwierdzenia niewaznosci w czesci, zadanie stwierdzenia niewaznosci
wyceny 1 i wyceny 2 oraz zadanie naprawienia szkody nalezaloby uzna¢ za dopuszczalne.

Ze wzgledu na to, ze zarzuty pierwszy i drugi odwolania oddalono jako bezzasadne, zarzuty trzeci
i czwarty odwotania rowniez nalezy oddali¢, a co za tym idzie — odwotanie nalezy oddali¢ w catosci.

W przedmiocie kosztow

Zgodnie z art. 184 § 2 regulaminu postepowania przed Trybunalem, jezeli odwolanie jest bezzasadne,
Trybunal rozstrzyga o kosztach. Zgodnie z art. 138 § 1 regulaminu postepowania, majacym
zastosowanie do postepowania odwolawczego na podstawie art. 184 § 1 tego regulaminu, kosztami
zostaje obcigzona, na zadanie strony przeciwnej, strona przegrywajaca sprawe.
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109 Poniewaz SRB wnioslo o obcigzenie wnoszacej odwolanie kosztami postepowania, a ta ostatnia
przegrala sprawe, nalezy obciazy¢ ja jej wltasnymi kosztami oraz kosztami poniesionymi przez SRB.

Z powyzszych wzgledéw Trybunal (6sma izba) orzeka, co nastepuje:
1) Odwolanie zostaje oddalone.

2) Carmen Liafio Reig zostaje obciazona kosztami postepowania.

Podpisy
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