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NAVRHY GENERALNE] ADVOKATKY
JULIANE KOKOTT
prednesené 8. jula 2021

Vec C-874/19 P

Aeris Invest Sarl

proti
Jednotnej rade pre riesenie krizovych situdcii (SRB)
a
Vec C-934/19 P
Algebris (UK) Ltd,
Anchorage Capital Group LLC

proti

Jednotnej rade pre riesenie krizovych situacii (SRB)

»Odvolanie — Bankovd inia — Jednotny mechanizmus rie$enia krizovych situdcii tverovych
institacii a urcitych investi¢nych spolo¢nosti — RieSenie krizovej situdacie Banco Popular
Espafiol — Nariadenie (EU) ¢. 806/2014 — Prijatie programu rie$enia krizovych situcii —
Nastroj odpredaja obchodnej ¢innosti — Cldnok 20 — Ocenenie na Géely riesenia krizovej
situdcie — Odpisanie a konverzia relevantnych kapitdlovych néastrojov — Predbezné ocenenie —
Pojem — Nevyhnutnost uskuto¢nenia kone¢ného ex post ocenenia — Ochrana akcionarov
a veritelov — Uprava podla ¢lanku 20 ods. 12 nariadenia ¢. 806/2014 — Zasada ,No creditor worse
off — Charta zakladnych prav Eurépskej inie — Cldnok 17 — Ochrana vlastnictva“

I. Uvod

1. Pri rieSeni krizovej situdcie banky zohrava podstatnt ilohu ¢as. Organy pre rieSenie krizovych
situdcii musia mat pravomoc rozhodnut o rieSeni krizovej situdcie banky a toto rieSenie vykonat
v ramci niekolkych dni, aby sa nezneistili finan¢né trhy ani vkladatelia a aby sa zabrinilo
takzvanym bank runs (masovy vyber vkladov). Dosah takéhoto rozhodnutia je znacny, kedze
neznamend len za urcitych okolnosti zdsadné zdsahy do vlastnickych prav akciondrov a veritelov,
ale do znacnej miery vytvara aj faits accomplis (dokonané skutky).

2. Pre akcionérov a veritelov prislusnej banky je teda rozhodujucim medznikom predchddzajuce
ocenenie aktiv a pasiv banky, ktora sa dostala do krizovej situdcie. Od jeho vysledku zavisi, aké
nastroje rieSenia krizovej situdcie sa pouziju a v akom rozsahu sa akciondri a veritelia budu
podielat na dhrade strét.

! Jazyk prednesu: nemcina.
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3. V pripade $panielskej banky Banco Popular, ktora sa v roku 2017 ako prva Gverova institdcia na
europskej urovni ocitla v krize, dospela [Jednotnd] rada pre rieSenie krizovych situdcii (dalej len
»ORB“ [Single Resolution Board]) k zaveru, Ze na vyrovnanie strat tejto banky je najprv
nevyhnutné zru$enie akcii banky a odpisanie pohladdvok voc¢i banke vo vyske prevysujacej
4 miliardy eur. AZ potom sa mohli vSetky zostavajice aktiva, prdva a pasiva previest na banku
Banco Santander, ktord za to zaplatila symbolické jedno euro. Relevantné ocenenia sa pritom
vykonali pod extrémnym ¢asovym tlakom.

4. Odvolacie konania, o ktoré ide v tejto veci, sa tykaja otazky, ¢i a v pripade kladnej odpovede za
akych podmienok mozu byvali akciondri a veritelia Banco Popular ziadat uskuto¢nenie
takzvaného konecného ex post ocenenia po tom, ¢o sa ich kapitdlové nastroje uz uplne odpisali,
resp. zrusili a Banco Popular zlicenim s Banco Santander zanikla.

II. Pravny ramec

5. Pravny rdmec oboch odvolani tvori nariadenie FEurépskeho parlamentu a Rady (EU)
¢. 806/2014 z 15. jula 2014, ktorym sa stanovuju jednotné pravidld a jednotny postup riesenia
krizovych situdcii tverovych institacii a urcitych investicnych spolo¢nosti v ramci jednotného
mechanizmu rieSenia krizovych situdcii a jednotného fondu na riesenie krizovych situdcii
a ktorym sa meni nariadenie (EU) ¢. 1093/2010 (dalej len ,nariadenie SRM*“)>.

6. Odovodnenia 56 az 64 tohto nariadenia maju v relevantnom rozsahu toto znenie:

»(56) S cielom minimalizovat narus$enie finan¢ného trhu a hospoddrstva by sa proces rie$enia
krizovych situdcii mal dokoncit v kratkom case. ...

(58) ... Cielmi riesenia krizovych situdcii by... malo byt zabezpecit kontinuitu vykonédvania
zédkladnych finan¢nych sluzieb, zachovat stabilitu finan¢ného systému, znizit moralny
hazard minimalizaciou zavislosti od verejnej finan¢nej podpory poskytovanej zlyhavajicemu
subjektu a chrdnit vkladatelov.

(63) Na ucely ochrany prav akciondrov a veritelov by sa mali stanovit jednozna¢né povinnosti
tykajice sa ocenenia aktiv a pasiv institucie, ktorej krizova situdcia sa riesi, a... ocenenia
zaobchddzania, ktoré by sa na akciondrov a veritelov uplatiiovalo, ak by sa subjekt likvidoval
v ramci bezného konkurzného konania. ... Pred prijatim akéhokolvek opatrenia na rie$enie
krizovej situdcie by sa malo vykonat spravodlivé, obozretné a realistické ocenenie aktiv
a pasiv subjektu. Takéto ocenenie by malo podliehat pravu na opravny prostriedok len spolu
s rozhodnutim o rieseni krizovej situdcie. ... navySe [by sa] po uplatneni nastrojov rieSenia
krizovych situdcii malo vykonat porovnanie ex post, ako sa s akciondrmi a veritelmi
zaobchddzalo a ako by sa s nimi zaobchadzalo v ramci bezného konkurzného konania. Ak sa
skonstatuje, ze akciondrom a veritelom sa na zdklade ich pohladavok vyplatilo menej, nez by
sa im vyplatilo v rdmci bezného konkurzného konania, mali by mat ndrok na vyplatenie
rozdielu v pripade, Ze sa to vyzaduje podla tohto nariadenia. Tento pripadny rozdiel by mal
byt vyplateny z fondu zriadeného v stilade s tymto nariadenim.

> U.v.EUL225,2014,s. 1.
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(64) ... V naliehavych pripadoch by malo byt mozné, aby Jednotna rada vykonala rychle ocenenie
aktiv alebo pasiv zlyhdvajiceho subjektu. Toto ocenenie by malo byt predbezné a malo by sa
uplatniovat az do okamihu, ked sa vykond nezavislé ocenenie.”

7. Clanok 3 ods. 1 tohto nariadenia stanovuje:

»Na ucely tohto nariadenia sa uplatiuju tieto vymedzenia pojmov:

(30) ,néstroj odpredaja obchodnej Cinnosti‘ je mechanizmus na vykonanie prevodu ndastrojov
vlastnictva vydanych institiciou, ktorej krizova situdcia sa riesi, alebo aktiv, prav alebo pasiv
institucie, ktorej krizova situdcia sa rie$i, orgdnom pre rieSenie krizovych situdcii na
kupujiceho, ktory nie je preklenovacou instituciou, v stilade s ¢lankom 24;

40. ,vlastné zdroje‘’ s vlastné zdroje v zmysle ¢lanku 4 ods. 1 bodu 118 nariadenia (EU)
¢. 575/2013 [Capital Requirements Regulation, dalej len ,CRR*?];

45. ,nastroje vlastného kapitalu Tier 1° st kapitédlové néstroje, ktoré spliaju podmienky stanovené
v ¢lanku 28 ods. 1 az 4, ¢lanku 29 ods. 1 az 5 alebo v ¢lanku 31 ods. 1 [CRR];

46. néstroje dodatoéného kapitdlu Tier 1‘ st kapitilové nastroje, ktoré splnaju podmienky
stanovené v ¢lanku 52 ods. 1 [CRR];

47. ,nastroje kapitalu Tier 2 s kapitdlové nastroje alebo podriadené tvery, ktoré splnaji
podmienky stanovené v ¢lanku 63 [CRR]:

51. ,relevantné kapitalové nastroje‘ si nastroje dodatocného kapitalu Tier 1 a nastroje kapitalu
Tier 2;

8. Clanok 15 ods. 1 nariadenia SRM stanovuje ,vieobecné zisady, ktorymi sa riadi riesenie
krizovych situdcii“. Podla nich plati:

»a) akciondri institdcie, ktorej krizova situdcia sa riesi, zndsaju straty ako prvi;
b) veritelia institacie, ktorej krizovd situdcia sa riesi, zndsaju straty po akciondroch v sulade

s hierarchiou ich narokov podla ¢ldnku 17, pokial nie je v tomto nariadeni vyslovne stanovené
inak;

° Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady z 26. jina 2013 o prudenciélnych poziadavkach na Gverové intitticie a investi¢né spolocnosti
a o zmene nariadenia (EU) ¢&. 646/2012 (U. v. EU L 176, 2013, s. 1). Podla neho st vlastné zdroje institticie si¢tom kapitdlu Tier 1
a kapitélu Tier 2.
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f) s veritelmi tej istej kategérie sa zaobchddza nestrannym spdsobom, pokial nie je v tomto
nariadeni stanovené inak;

g) ziadny veritel nesmie utrpiet vyssie straty nez straty, ktoré by utrpel, keby sa subjekt uvedeny
v ¢lanku 2 bol byval zlikvidoval v rdmci bezného konkurzného konania v stilade s ochrannymi
opatreniami stanovenymi v ¢lanku 29;“

9. Clanok 17 nariadenia SRM stanovuje v spojeni s ¢lankom 48 smernice 2014/59/EU (Bank
Resolution and Recovery Directive, dalej len ,BRRD“)* okrem iného pri vykone pridvomoci
tykajacich sa odpisovania alebo konverzie dlhu prostrednictvom SRB takzvand kaskadu
zodpovednosti. Podla nej sa musi vykonat odpisovanie alebo konverzia dlhu v rozsahu
stanovenom ocenenim v urcitom poradji, a to, za¢inajuc polozkami vlastného kapitalu Tier 1, cez
nastroje dodato¢ného kapitalu Tier 1 az k nastrojom kapitalu Tier 2.

10. Clanok 18 ods. 1 prvy pododsek nariadenia SRM stanovuje pod nadpisom ,Postup riesenia
krizovych situdcii” toto:

»Jednotnd rada prijme program rieSenia krizovych situdcii... len ak dospeje k zaveru,... ze st
splnené tieto podmienky:

a) subjekt zlyhava alebo pravdepodobne zlyha;

b) s prihliadnutim na ¢asové a iné relevantné okolnosti neexistuja redlne vyhliadky, ze akékolvek
alternativne opatrenia sikromného sektora vratane opatreni vykonanych v rdmci schémy
instituciondlneho zabezpecenia alebo opatrenie dohladu vratane opatreni véasnej intervencie
alebo odpisania ¢i konverzie relevantnych kapitdlovych néstrojov a opravnenych zaviazkov
v stlade s ¢lankom 21 ods. 1 prijaté v stvislosti so subjektom by zabranili zlyhaniu subjektu
V primeranom c¢asovom ramci;

c) opatrenie na rieSenie krizovej situdcie je nevyhnutné vo verejnom zdujme podla odseku 5.
11. ,Ocenovanie na tcely rieSenia krizovej situdcie” je upravené v ¢lanku 20 nariadenia SRM:

»1. Jednotnd rada pred prijatim rozhodnutia o opatreni na rieSenie krizovej situacie alebo
vykonom pravomoci odpisat alebo pravomoci vykonat konverziu relevantnych kapitalovych
ndstrojov zabezpecuje, aby osoba nezdvisla od akéhokolvek verejného organu, vratane Jednotnej
rady a vnutrostatneho organu pre riesenie krizovych situdcii, a od dotknutého subjektu
uskutocnila spravodlivé, obozretné a realistické ocenenie aktiv a zavdzkov subjektu uvedeného
v ¢lanku 2.

2. Svyhradou odseku 15 sa ocenenie pri splneni vSetkych poziadaviek stanovenych v odsekoch 1
a4 az 9 povazuje za konecné.

3. Ak nezavislé ocenenie v silade s odsekom 1 nie je mozné, Jednotna rada mdze uskutocnit
predbezné ocenenie aktiv a zdvdzkov subjektu uvedeného v ¢lanku 2 v silade s odsekom 10 tohto
clanku.

*  Smernica Eurdpskeho parlamentu a Rady z 15. méja 2014, ktorou sa stanovuje rdmec pre ozdravenie a rieSenie krizovych situdcii

tiverovych indtitticif a investi¢nych spolo¢nosti (U. v. EU L 173, 2014, s. 190).
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4. Cielom ocenovania je posudit hodnotu aktiv a zévizkov subjektu uvedeného v ¢lanku 2, ktory
splna podmienky riesenia krizovych situacii uvedené v ¢lankoch 16 a 18.

5. Ucelom ocenovania je:

a) podlozit informéaciami urcenie, ¢i st splnené podmienky na riesenie krizovej situacie alebo
podmienky na odpisanie alebo konverziu kapitalovych néstrojov;

b) ak st splnené podmienky na riesenie krizovej situdcie, podlozit informdciami rozhodnutie
o primeranom opatreni na rieSenie krizovej situdcie, ktoré sa ma prijat v suvislosti so
subjektom uvedenym v clanku 2;

c) ak sa uplatiuje pravomoc odpisat alebo konvertovat relevantné kapitilové nastroje, podlozit
informdciami rozhodnutie o rozsahu zru$enia nastrojov vlastnictva alebo znizenia podielov
nastrojov vlastnictva vydanim novych nastrojov vlastnictva [alebo zriedenia ich
hodnoty — neoficidlny preklad], ako aj o rozsahu odpisania alebo konverzie relevantnych
kapitélovych néstrojov;

f) ak sa uplatiiuje ndastroj odpredaja obchodnej c¢innosti, podlozit informédciami rozhodnutie
o aktivach, pravach, zavizkoch alebo nastrojoch vlastnictva, ktoré sa maju previest, ako aj
znalosti Jednotnej rady o tom, ¢o predstavuje komer¢né podmienky na ucely ¢lanku 24 ods. 2
pism. b);

g) vo vsetkych pripadoch zabezpecit, aby sa akékolvek straty aktiv subjektu uvedeného v ¢lanku 2
plne zauctovali v okamihu uplatnenia ndstrojov rieSenia krizovych situdcii alebo vykonu
pravomoci odpisat alebo konvertovat relevantné kapitdlové néstroje.

7. Ocenovanie doplnaju tieto informéacie z Gctovnych knih a zaznamov subjektu uvedeného
v ¢lanku 2:

a) aktualizovand sivaha a sprava o finan¢nej pozicii subjektu uvedeného v ¢lanku 2;
b) analyza a odhad tGc¢tovnej hodnoty aktiv;
c) zoznam neuhradenych stvahovych a podstvahovych zavizkov vykazanych v tcétovnych

knihdach a zaznamoch subjektu uvedeného v clanku 2, pricom sa uvedie informacia
o prislusnych uveroch a hierarchii pohladdvok podla ¢lanku 17.

9. Pri ocenovani sa uvadza dalsie rozdelenie veritelov na triedy v silade s hierarchiou pohladdvok
podla ¢lanku 17 a odhadované zaobchddzanie, ktoré by sa podla oc¢akévani uplatiiovalo na kazda
triedu akciondrov a veritelov v pripade, ak by sa subjekt uvedeny v ¢lanku 2 zlikvidoval v ramci
bezného konkurzného konania. ...
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10. Ak vzhladom na naliehavost okolnosti daného pripadu bud nie je mozné splnit poziadavky
stanovené v odsekoch 7 a 9, alebo sa uplatnuje odsek 3, vykond sa predbezné ocenenie. Toto
predbeiné ocenenie splia poziadavky stanovené v odseku 4 a v maximaélne redlnej miere za
danych okolnosti aj poziadavky stanovené v odsekoch 1,7 a 9.

Predbezné ocenovanie uvedené v prvom pododseku zahfna rezervu na dodatoc¢né straty spolu
s primeranym od6vodnenim.

11. Oceiovanie, ktoré nesplia vietky poziadavky stanovené v odsekoch 1 a 4 az 9, sa povazuje za
predbezné, az kym nezdvisld osoba uvedend v odseku 1 nevykond ocenovanie, ktoré je plne
v stulade so vSetkymi poziadavkami stanovenymi v uvedenych odsekoch. Takéto konecné ex post
ocenenie sa vykond c¢o najskér. Moze sa vykonat bud oddelene od ocenenia uvedeného
v odsekoch 16, 17 a 18, alebo sticasne s uvedenym ocenenim a rovnakou nezavislou osobou, ale
musi byt od neho odlisené.

Ucelom konecného ex post ocenenia je:

a) zabezpecit, aby sa akékolvek straty aktiv subjektu uvedeného v ¢lanku 2 plne zadctovali
v uctovnych knihach daného subjektu;

b) podlozit informdciami rozhodnutie odpisat [opédtovne pripisat — mneoficidlny preklad)
pohladavky veritelov alebo zvysit hodnotu vyplatenej protihodnoty, a to v stlade
s odsekom 12 tohto ¢lanku.

12. V pripade, Ze odhad Cdistej hodnoty aktiv subjektu uvedeného v clanku 2 na zdklade
kone¢ného ex post ocenenia je vyssi nez odhad cistej hodnoty aktiv daného subjektu na zaklade
predbezného ocenenia, Jednotnd rada moze od vnutrostatneho organu pre rieSenie krizovych
situdcii pozadovat, aby:

a) vykonal préavomoc zvys$it hodnotu narokov veritelov alebo vlastnikov relevantnych
kapitalovych néstrojov, ktoré sa odpisali na zdklade nastroja zdchrany pomocou vnuatornych
zdrojov;

b) dal instrukcie preklenovacej institucii alebo subjektu pre spravu aktiv, aby v suvislosti
s aktivami, pravami alebo zdvdzkami vyplatili institdcii, ktorej krizova situdcia sa riesi, dalsiu
protihodnotu alebo aby pripadne v suvislosti s nastrojmi vlastnictva takato protihodnotu
vyplatili vlastnikom tychto néstrojov vlastnictva.

13. Bez ohladu na odsek 1 predbezné ocenenie vykonané v stlade s odsekmi 10 a 11 predstavuje
pre Jednotnd radu platny zdklad pre prijatie rozhodnutia o opatreniach na rieSenie krizovych
situdcii vratane ziadosti, aby vnutrostatne organy pre rieSenie krizovych situdcii prevzali kontrolu
nad zlyhdvajicou institiciou, alebo pre vykon pravomoci odpisat alebo konvertovat relevantné
kapitélové néstroje.

15. Ocenovanie je neoddelitelnou sucastou rozhodnutia o uplatiovani ndstroja riesenia
krizovych situacii alebo o vykondvani prdvomoci riesit krizové situdcie, alebo rozhodnutia
o vykonavani pravomoci odpisat alebo konvertovat kapitdlové néstroje. Ocenenie samo o sebe
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nepodlieha samostatnému pravu na opravny prostriedok, ale méze byt predmetom opravného
prostriedku spolu s rozhodnutim Jednotnej rady.

16. Na tGcely postdenia, ¢i by sa s akciondrmi a veritelmi zaobchddzalo lepsie v pripade, ak by
institicia, ktorej krizovad situdcia sa riesi, bola subjektom bezného konkurzného konania,
Jednotnd rada zabezpecuje, aby ocenovanie vykonala nezévisld osoba uvedend v odseku 1 hned po
tom, ako sa vykond opatrenie alebo opatrenia na rieSenie krizovej situdcie. Toto ocenovanie sa
odlisuje od oceniovania vykonaného podla odsekov 1 az 15.

17. Pri ocenovani uvedenom v odseku 16 sa urcuje:

a) ako by sa s akciondrmi a veritelmi alebo relevantnymi systémami ochrany vkladov
zaobchdadzalo, ak by institticia uvedenad v ¢lanku 2, ktorej krizova situacia sa rie$i a v suvislosti
s ktorou sa vykonalo opatrenie alebo opatrenia na rieSenie krizovej situdcie, vstupila do
bezného konkurzného konania v ¢ase, ked sa prijalo rozhodnutie o opatreni na rie$enie
krizovych situdcif;

b) ako sa s akciondrmi a veritelmi skuto¢ne zaobchddzalo pri rieseni krizovej situdcie instittcie,

ktorej krizova situdcia sa riesi; a

c) ¢i existuje nejaky rozdiel medzi zaobchddzanim podla pismena a) tohto odseku
a zaobchddzanim podla pismena b) tohto odseku.

18. Pri ocenovani uvedenom v odseku 16 sa:

a) vychadza z predpokladu, ze institGcia uvedend v clanku 2, ktorej krizova situdcia sa riesi
a v suvislosti s ktorou sa vykonalo opatrenie alebo opatrenia na rieSenie krizovej situdcie,
vstapil do bezného konkurzného konania v ¢ase, ked sa prijalo rozhodnutie o opatreni na
riesenie krizovych situdcif;

b) vychadza z predpokladu, Ze opatrenie alebo opatrenia na rieSenie krizovej situdcie sa
neuskutoc¢nili;

c) nepocita s poskytnutim mimoriadnej verejnej financ¢nej podpory institicii uvedenej v clanku 2,
ktorej krizova situdcia sa rie$i.”

12. Clanok 76 nariadenia SRM upravuje pouzitie fondu na riesenie krizovych situdci:
»1. 'V rdmci programu rieSenia krizovych situdcii pri uplatiiovani ndstrojov rieSenia krizovych

situdcii na subjekty uvedené v ¢lanku 2 moze Jednotna rada pouzit fond iba v rozsahu potrebnom
na zabezpecenie u¢inného uplatnovania néstrojov rieenia krizovych situdcii na tieto ucely:

e) na vyplatenie ndhrady akciondrom alebo veritelom, ak im na zdklade ocenovania podla
¢lanku 20 ods. 5 vznikli védcsie straty, nez aké by im na zdklade ocenovania podla ¢lanku 20
ods. 16 vznikli pri likvidacii v ramci bezného konkurzného konania;
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III. Skutkovy stav

13. Odvolatelka vo veci C-874/19 P, Aeris Invest Sarl (dalej len ,Aeris®), bola akcionarkou Banco
Popular Espanol, SA (dalej len ,Banco Popular”). Odvolatelky vo veci C-934/19 P, Algebris (UK)
Ltd a Anchorage Capital Group LLC (dalej len ,Algebris a Anchorage), spravujd investi¢né
fondy, ktoré drzali nastroje dodato¢ného kapitalu Tier 1 a kapitalu Tier 2 vydané Banco Popular.

A. Postup riesenia krizovej situdcie

14. Rozhodnutim zo 7. jina 2017° SRB — po schvaleni zo strany Komisie® — rozhodla o rieSeni
krizovej situdcie (dalej len ,rozhodnutie o rieseni krizovej situdcie®).

15. Tomuto rozhodnutiu predchadzalo ocenenie aktiv a pasiv Banco Popular v zmysle clanku 20
nariadenia SRM. Prvé ocenenie predlozila SRB 5. jina 2017 (dalej len ,,ocenenie 1%). Z rozhodnutia
o rieSeni krizovej situacie vyplyva, Ze jeho predmetom bola otdzka, ¢i st splnené podmienky
rieSenia krizovych situdcii v zmysle ¢lanku 18 ods. 1 nariadenia SRM’, ¢o SRB potvrdila. Druhé
ocenenie predlozil 6. juna 2017 nezdvisly expert, a to auditorskd spolo¢nost Deloitte (dalej len
»ocenenie 2“). Jeho cielom bolo po prvé zistenie hodnoty aktiv a pasiv Banco Popular v zmysle
¢lanku 20 ods. 4 nariadenia SRM, po druhé prognéza o zaobchddzani s akciondrmi a veritelmi
v pripade bezného konkurzného konania a po tretie posidenie toho, aké aktiva, prava, zavazky
alebo néstroje vlastnictva prichddzaju do dvahy na tcely odpredaja obchodnej ¢innosti a ¢o
v tejto suvislosti predstavuji komercné podmienky.®

16. Deloitte uskutoc¢nila ocenenie 2 za 12 dni a ¢istd hodnotu aktiv Banco Popular vy¢islila
celkovo na 1,3 miliardy eura pri najlepSom scendri a na minus 8,2 miliéna eura pri
najnepriaznivejSom scendri, pricom za najpravdepodobnejsiu povazovala negativhu hodnotu
minus 2 miliardy eur. V tomto rozmedzi hodnét bola podla tdajov spoloc¢nosti Deloitte
obsiahnutd ,rezerva na dodato¢né straty v zmysle clanku 36 ods. 9 BRRD[?], ktora nemohla byt
presne urcend”. S ohladom na obmedzené mnozstvo informdcii a ¢asu, ktoré boli k dispozicii,
oznacila Deloitte toto ocenenie ako ,predbezné na ucely ¢lanku 36 BRRD['°]“.

17. Ocenenie 1 aj ocenenie 2 boli pripojené k rozhodnutiu o rieseni krizovej situacie.

18. Rozhodnutie o rieSeni krizovej situacie v clankoch 5 a 6 stanovuje, ze pred uplatnenim
nastroja rieSenia krizovej situdcie spocivajuceho v odpredaji obchodnej ¢innosti, sa najprv musi
na nulu odpisat cely vlastny kapital Tier 1, t. j. najmé akcie," ako aj dodato¢ny kapital Tier 1
a nastroje kapitalu Tier 2 sa musia konvertovat na akcie.

19. Podla ¢lanku 6 ods. 1 rozhodnutia o rieseni krizovej situdcie sa konkrétne rozhodlo:

»a) najprv odpisat nomindlnu hodnotu zdkladného imania spolo¢nosti Banco Popular vo vyske
2098 429 046 eur, ¢o bude viest k zruseniu 100 % akcii spolo¢nosti;

5 Pozri rozhodnutie SRB/EES/2017/08 (U. v. EU C 222, 2017, s. 3).

¢ Rozhodnutie Komisie (EU) 2017/1246 zo 7. jina 2017, ktorym sa schvaluje program rieSenia krizovych situdcii banky Banco Popular
Espanol S.A. (U.v. EU L 178, 2017, s. 15).

7 Bod 43 rozhodnutia SRB/EES/2017/08.

8 Pozri bod 42 rozhodnutia SRB/EES/2017/08.

® Toto ustanovenie zodpovedd ¢lanku 20 ods. 10 nariadenia SRM.
10 Zodpoveda ¢lanku 20 nariadenia SRM.

1 Pozri ¢ldnok 28 ods. 1 pism. a) CRR.
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b) nésledne konvertovat celt hlavnd sumu néstrojov dodato¢ného kapitdlu Tier 1 emitovanych
spolo¢nostou Banco Popular a v obehu ku dnu rozhodnutia o rieseni krizovej situacie na
novo emitované akcie spolo¢nosti Banco Popular, teda ,nové akcie I;

c) nasledne odpisat nomindlnu hodnotu ,novych akcii I na nulu, ¢o bude viest k zruseniu 100 %
tychto ,novych akcii I

d) napokon konvertovat celd hlavnti sumu néstrojov kapitalu Tier 2 emitovanych spolo¢nostou
Banco Popular a v obehu ku dnu rozhodnutia o rieSeni krizovej situdcie na novo emitované
akcie spoloc¢nosti Banco Popular, teda ,nové akcie II'. Dotknuté nastroje kapitdlu Tier 2 sa
konvertuju na ,nové akcie II'.*

20. Podla ¢lanku 6 ods. 3 rozhodnutia o rieseni krizovej situdcie su tieto opatrenia tykajtice sa
odpisania a konverzie zaloZzené na oceneni 2, ktoré potvrdzuja vysledky transparentného
a otvoreného procesu predaja uskutocneného S$panielskym orgdnom pre riesenie krizovych
situdcii FROB.

21. V ¢lanku 6 ods. 5 rozhodnutia o rieseni krizovej situdcie sa nariadilo, Ze ,nové akcie II“ sa
prevedd na Banco Santander, SA (dalej len ,Banco Santander”) nezatazené a bez akychkolvek
prav tretej osoby vymenou za zaplatenie kipnej ceny vo vyske 1 eura. Spresinuje sa, ze
nadobudatel uz sdhlasil s prevodom.

22. Dna 14. juna 2018 dostala SRB od spolo¢nosti Deloitte ocenenie stanovené v ¢lanku 20 ods. 16
a 17 nariadenia SRM, ktoré sa tyka otdzky, ¢i by sa s akciondrmi a veritelmi dotknutymi opatrenim
na rie$enie krizovej situdcie zaobchadzalo lepsie, ak by sa v relevantnej institacii uskutoc¢nilo bezné
konkurzné konanie (dalej len ,,ocenenie 3%).

23. Podla ozndmenia SRB zo 7. augusta 2018 z ocenenia 3 vyplyva, Ze medzi skuto¢nym
zaobchddzanim s dotknutymi akciondrmi a veritelmi a zaobchddzanim, ktoré by sa na nich
uplatnovalo, ak by sa v obdobi rieSenia krizovej situdcie v tejto institucii zacalo bezné konkurzné
konanie, neexistuje ziadny rozdiel. Preto SRB predbezne rozhodla, Ze dotknutym akciondrom
a veritelom Banco Popular nebude musiet vypldcat ziadnu ndhradu podla ¢ldnku 76 ods. 1
pism. e) nariadenia SRM. "

24. ZlGcenie s Banco Santander nastalo 28. septembra 2018, v ddsledku coho sa tato banka stala
univerzalnou pravnou nastupkynou Banco Popular.

B. Okolnosti pravneho sporu

25. Spolocnost Aeris 4. maja 2018 podala SRB ziadost o spristupnenie dokumentov na zaklade
nariadenia ¢. 1049/2001" a v tejto suvislosti okrem iného ziadala o pristup k podkladom
tykajacim sa kone¢ného ex post ocenenia v stuvislosti s ocenenim 2. Po tom, ¢o si obaja ucastnici
vymenili vyjadrenia k otdzke nevyhnutnosti vykonania konecného ex post ocenenia v paralelne

2 Oznémenie tykajuce sa ,Ozndmenia Jednotnej rady pre riesenie krizovych situdcii z 2. augusta 2018, ktoré sa tyka jej predbezného
rozhodnutia o tom, ¢i je potrebné vyplatit ndhradu zainteresovanym strandm a veritelom, pri ktorych sa zmenili opatrenia na riesenie
krizovych situdcii tykajuce sa Banco Popular Espaiiol S.A., a zacatia procesu prdva na vypoclutie (SRB/EES/2018/132)%
U.v. EU C 2771, 2018, 5. 1.

Nariadenie Eurdpskeho parlamentu a Rady z 30. mdja 2001 o pristupe verejnosti k dokumentom Eurépskeho parlamentu, Rady
a Komisie (U. v. ES L 145, 2001, s. 43; Mim. vyd. 01/003, s. 331).
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prebiehajicom konani o zalobe proti rozhodnutiu o rieSeni krizovej situicie, vyzvala tdto
odvolatelka SRB 3. augusta 2018 na zéklade ¢ldnku 265 ZFEU k tomu, aby vykonala kone¢né ex
post ocenenie v zmysle ¢lanku 20 ods. 11 nariadenia SRM.

26. SRB listom zo 14. septembra 2018 (dalej len ,list zo 14. septembra 2018“) spristupnenie
zamietla s odkazom na jej pravne stanovisko uz vyjadrené v paralelnom konani o zalobe.

27. Spolocnosti Algebris a Anchorage vyzvali 3. oktébra 2018 SRB pisomne k tomu, aby
uskutoc¢nila konec¢né ex post posidenie v zmysle ¢lanku 20 ods. 11 nariadenia SRM, kedze
ocenenia 1 a 2 boli predbezné.

28. S ohladom na tuto ziadost SRB listom z 25. oktébra 2018 poukdzala na to, Ze na svojej webovej
stranke zverejnila list adresovany spolo¢nosti Deloitte, v ktorom uvadza dovody, na zdklade
ktorych nie je potrebné konecné ex post ocenenie. Algebris a Anchorage v reakcii na to listom zo
16. novembra 2018 poziadali SRB o vyslovné potvrdenie, ze prijala rozhodnutie nevykonat
kone¢né ex post ocenenie v zmysle c¢lanku 20 ods. 11 nariadenia SRM. SRB na to
18. decembra 2018 odpovedala okrem iného tak, Ze svoje stanovisko uz vyjadrila listom
z 25. oktébra 2018 a dovody rozhodnutia nevykonat konecné ex post ocenenie boli v zmysle
¢lanku 296 ZFEU v iom uvedené.

29. SRB v zasade v oboch pripadoch zastdvala nazor, ze v tomto pripade nie je potrebné vykonat
kone¢né ex post ocenenie Banco Popular v zmysle ¢lanku 20 ods. 11 nariadenia SRM, kedze
vysledok takéhoto ocenenia nemédze mat vplyv na predaj Banco Popular banke Banco Santander.
Tento predaj okrem toho urcil trhova cenu Banco Popular ako podniku v otvorenom,
spravodlivom a transparentnom konani. Kone¢né ex post ocenenie preto jednak nemdze splnit
ciele uvedené v ¢lanku 20 ods. 11 nariadenia SRM, ani nemdze viest k poskytnutiu ndhrady
v zmysle odseku 12 tohto ustanovenia.

IV. Konanie na Vseobecnom stde a napadnuté rozhodnutia

30. Aeris podala 5. oktébra 2018 na VSeobecnom side Zalobu o neplatnost podla ¢lénku 263
stvrtého pododseku ZFEU proti listu zo 14. septembra 2018 (vec T-599/18).

31. Aj Algebris a Anchorage na zéklade ¢lanku 263 $tvrtého pododseku ZFEU na Vieobecnom
sude 4. janudra 2019 navrhli zrusit ,rozhodnutie SRB neuskuto¢nit konecné ex post ocenenie
Banco Popular Espanol, S.A., ozndmené zalobkyniam 18. decembra 2018“ (vec T-2/19).

32. Dvoma uzneseniami z 10. oktébra 2019, Aeris Invest/SRB (T-599/18, EU:T:2019:740) (dalej
len ,napadnuté uznesenie vo veci T-599/18%) a Algebris (UK) a Anchorage Capital Group/SRB
(T-2/19, EU:T:2019:741) (dalej len ,napadnuté uznesenie vo veci T-2/19%) VSeobecny stad zaloby
odvolateliek zamietol ako nepripustné.

V. Navrhy a konanie na Stdnom dvore

33. Podanim z 28. novembra 2019, ktoré bolo Sidnemu dvoru dorucené toho istého dna, podala
Aeris odvolanie.

14 Prebiehajuce konanie T-628/17, Aeris Invest/Komisia a SRB.
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34. Navrhuje, aby Stidny dvor

— zru$il napadnuté uznesenie vo veci T-599/18, ktorym bolo rozhodnuté, Ze Zzaloba je
nepripustna,

— vrétil vec VSeobecnému sidu na nové rozhodovanie o ndvrhoch odvolatelky na prvom stupni,
pricom Vseobecny sud bude pri tomto rozhodovani viazany rozhodnutim Stidneho dvora,

— konstatoval, ze o trovach konania sa rozhodne neskoér.

35. SRB podanim z 18. februdara 2019 vyjadrila nesthlas s odvolanim a navrhuje, aby Sudny dvor

zamietol odvolanie ako nepripustné a v kazdom pripade ako nedévodné,

subsididrne, vratil vec Vseobecnému sadu, aby vydal kone¢né rozhodnutie,

dalej subsididrne, v pripade kone¢ného rozhodnutia Sidnym dvorom, zamietol Zalobu vo veci
T-599/18 podant na Vseobecny sud,

ulozil odvolatelke povinnost nahradit trovy konania, subsididrne konstatoval, Ze o trovich
konania sa rozhodne neskor.

36. Algebris a Anchorage podali odvolanie podanim z 20. decembra 2019, ktoré bolo Sidnemu
dvoru dorucené toho istého dna.

37. Navrhuju, aby Sudny dvor

— zrusil bod 1 vyrokovej ¢asti napadnutého uznesenia vo veci T-2/19,

— zrusil bod 2 vyrokovej casti napadnutého uznesenia vo veci T-2/19 a ulozil SRB povinnost
znasat jej vlastné trovy konania a nahradit trovy konania odvolateliek, ktoré vznikli

v prvostupnovom aj odvolacom konani,

— priznal odvolatelkdm aktivnu legitimdciu na podanie ndvrhu na zrusenie napadnutého
uznesenia pred Vseobecnym sidom.

38. SRB podanim z 10. marca 2019 vyjadrila nestihlas s odvolanim a navrhuje, aby Stidny dvor

zamietol odvolanie ako nepripustné a v kazdom pripade ako neddvodné,

subsidiarne, vratil vec Vseobecnému sudu, aby vydal konec¢né rozhodnutie,

dalej subsididrne, v pripade kone¢ného rozhodnutia SGdnym dvorom, zamietol Zalobu vo veci
T-2/19 podanti na VSeobecny sud,

ulozil navrhovatelkdm povinnost nahradit trovy konania, subsididrne konstatoval, Ze o trovach
konania sa rozhodne neskor.
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39. Odvolatelky a SRB sa vyjadrili vo veciach C-874/19 P a C-934/19 P k prislusnym odvolaniam
pisomne. Vo veci C-874/19 P sa 15. aprila 2021 uskutoc¢nilo pojednavanie, na ktorom sa ztGcastnili
Aeris a SRB.

VI. Analyza

40. Predmetom sporov vo veci tychto odvolani nie je ani zdkonnost rozhodnutia o rieSeni krizovej
situdcie, ktoré bolo prijaté na zaklade oceneni 1 a 2, ani vecnd spravnost tychto oceneni.
Odvolatelky chcd skor v tomto konani v kone¢nom dosledku dosiahnut, aby SRB zabezpecila
vykonanie kone¢ného ex post ocenenia Banco Popular v zmysle ¢lanku 20 ods. 11 nariadenia SRM.

41. Konecné ex post ocenenie sa podla tohto ustanovenia vykona vtedy, ked predchddzajice
ocenenie bolo predbezné. SRB v tejto veci rozhodla neiniciovat po ukonceni krizovej situdcie
konec¢né ex post ocenenie Banco Popular v zmysle tohto ustanovenia. Proti tomuto rozhodnutiu
smerovali zaloby odvolateliek v prvej intancii.

42. Vseobecny sud pritom v napadnutych uzneseniach vecne neskiimal, ¢i je SRB v takej situdcii,
o akd ide v tejto veci, povinnd nechat uskutoc¢nit kone¢né ex post ocenenie v zmysle ¢lanku 20
ods. 11 nariadenia SRM. Naopak sa z procesného hladiska obmedzil na otézku, ¢i to odvolatelky
vObec mozu pozadovat a ¢i na tento ucel maji zodpovedajucu aktivnu legitimaciu.

43. Nérok na vykonanie kone¢ného ex post ocenenia je bezpochyby a priori vyluc¢eny, ked vobec
nejde o situdciu, v ktorej sa o rieSeni krizovej situdcie rozhodlo vylu¢ne na zédklade predbezného
ocenenia. Preto je v prvom rade potrebné posudit, ¢i ocenenia 1 a 2 boli vobec ,predbezné”
v zmysle ¢lanku 20 nariadenia SRM, ¢o SRB v tychto odvolacich konaniach poprela (pozri k tomu

bod A.).

44. Ale aj v pripade, Ze je potrebné ocenenia 1 a 2 podla tohto ustanovenia povazovat za
»predbezné”, pripustnost zaldob proti zamietnutiu kone¢ného ex post ocenenia je podmienend
tym, zZe toto konec¢né ex post ocenenie by mohlo mat za okolnosti tejto veci ucinky na pravne
postavenie odvolateliek. To VSeobecny sud v napadnutych uzneseniach poprel (pozri k tomu

bod B. 1.).

45. Preto je v ramci tychto odvolani potrebné v podstate objasnit, aké st tcinky a ucel kone¢ného
ex post ocenenia, a to s ciefom urcit, ¢i by v tejto veci mohlo mat vplyv na pravne postavenie
odvolateliek. Tieto spolo¢né navrhy sa obmedzuji na skiimanie tejto otdzky (pozri k tomu
bod B. 2.).*¢

A. O predbezinom charaktere oceneni 1 a 2

46. Vseobecny sud povazoval v napadnutych uzneseniach za nesporné, Ze ocenenia 1 a 2 boli
»predbezné” v zmysle ¢lanku 20 ods. 11 nariadenia SRM, a preto by sa uskutoc¢nenie kone¢ného
ex post ocenenia v zasade mohlo vyzadovat. Z tohto predpokladu spolo¢ne vychadzali aj ucastnici

15 Toto rozhodnutie je skor predmetom zaldb, ktoré v sucasnosti prebiehaji na Véeobecnom sude a ktoré podali Aeris vo veci T-628/17
(pozri k tomu pozndmku pod ¢iarou 14 vyssie) a Algebris a Anchorage vo veciach T-570/17 a T-575/17.

1V sulade s tym sa tieto spolo¢né ndvrhy nezaoberaji ani otdzkou pripustnosti jednotlivych odvolacich d6évodov vo veciach
C-874/19 P a C-934/19 P, ktori SRB poprela, ani otdzkou aktivnej Zalobnej legitimdcie spolo¢nosti Algebris a Anchorage zastupovat
urcité fondy pred Vseobecnym sidom, ktori SRB polozila pred Vseobecnym sudom, ako aj vo veci C-934/19 P.
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konania na prvom stupni. V odpovedi na otdzku Stidneho dvora SRB ale v konani o odvolani po
prvykrat vyjadrila nazor, Ze ocenenie 2 v tomto zmysle nebolo predbeziné, a preto otizka
o vykonani kone¢ného ex post ocenenia vobec nie je relevantna.

47. V tejto suvislosti sa ale vynara otazka, ¢i Sidny dvor vobec este mdze v stadiu odvolacieho
konania preskiimat pravnu kvalifikdciu oceneni 1 a 2 ako predbeznych v zmysle ¢lanku 20 ods. 11
nariadenia SRM, a to hlavne ex offo (bod 1.). V kazdom pripade z mo6jho pohladu neexistuju ziadne
pochybnosti, Ze tieto ocenenia je potrebné povazovat za predbezné (bod 2.).

1. O pripustnosti tohto preskiimania v Stdadiu odvolacieho konania

48. V sporovom systéme preskimania zdkonnosti pred sidmi Unie spor v zasade urcuju
a vymedzuju Gcastnici konania, ktori pritom stanovuju rozsah predmetu sporu. "’

49. Sudna kontrola Sidnym dvorom v rdmci odvolacieho konania sa v zdsade vztahuje len na
zalobné dovody a dovody obrany, ktoré sa uz uplatnili v konani pred Vseobecnym stdom.
Zalobné dovody a dévody obrany, ktoré uz mohli byt uplatnené v konani pred Vieobecnym
sudom, ale uplatnené neboli, nie st v odvolacom konani pripustné.*

50. SRB ale v prvostupniovom konani predbezny charakter oceneni 1 a 2 nespochybnila, a preto
nebol predmetom sidneho sporu. Preto nemdze v tejto suvislosti v odvolacom konani pouzit
novy prostriedok obrany.*

51. Je pravda, ze niektoré dévody moézu alebo dokonca musia byt preskiimané ex offo.” Sudny
dvor pritom moze v odvolacom konani ex offo preskimat ddvod, ktory bol povinny ex offo
preskimat Vseobecny sud. Dovod tykajaci sa hmotnopravnej zakonnosti rozhodnutia, ktorym sa
namieta porusenie Zmlav alebo pravnej normy tykajticej sa ich uplatiiovania v zmysle ¢lanku 263
ZFEU, moze ale stid Unie presktimat len vtedy, ak ho ti¢astnik konania (véas) uplatiiuje. "

52. Sudny dvor preto uz rozhodol, Ze preskimanie podmienky uplatnenia napadnutého opatrenia
vykonané Vseobecnym siidom ex offo je nepripustné, ked Ziaden z u¢astnikov konania existenciu
tejto podmienky uplatnenia nespochybnoval.*

53. Pri kvalifikacii oceneni 1 a 2 ako predbeznych v zmysle ¢lanku 20 ods. 11 nariadenia SRM ide
o dévod obrany, ktory sa tyka hmotnopravnej zdkonnosti rozhodnutia nevykonat kone¢né ex post
ocenenie. Podla znenia tohto ustanovenia totiz existencia predbezného ocenenia predstavuje
podmienku vykonu kone¢ného ex post ocenenia.

7 Rozsudky z 10. decembra 2013, Komisia/Irsko a i. (C-272/12 P, EU:C:2013:812, bod 27), a zo 14. novembra 2017, British
Airways/Komisia (C-122/16 P, EU:C:2017:861, bod 87).

18 Rozsudky z 23. novembra 2000, British Steel/Komisia (C-1/98 P, EU:C:2000:644, bod 47); z 29. aprila 2004, IPK-Miinchen a Komisia
(C-199/01 P a C-200/01 P, EU:C:2004:249, bod 52), a z 21. septembra 2006, JCB Service/Komisia (C-167/04 P, EU:C:2006:594, bod 114).

1 Pozri v tomto zmysle aj rozsudky z 26. septembra 2013, Dow Chemical/Komisia (C-179/12 P, EU:C:2013:605, bod 82), a z 30. aprila 2014,
FLSmidth/Komisia (C-238/12 P, EU:C:2014:284, bod 42).

% Rozsudky z 10. decembra 2013, Komisia/Irsko a i. (C-272/12 P, EU:C:2013:812, bod 28), ako aj zo 14. novembra 2017, British
Airways/Komisia (C-122/16 P, EU:C:2017:861, bod 88).

2 Pozri rozsudok z 10. decembra 2013, Komisia/Irsko a i. (C-272/12 P, EU:C:2013:812, bod 28).
2 Pozri rozsudok z 10. decembra 2013, Komisia/Irsko a i. (C-272/12 P, EU:C:2013:812, bod 33).
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54. Z toho vyplyva, ze Sidny dvor by mohol preskiimat predbezny charakter oceneni 1 a 2 len
vtedy, ak by ho jeden z ucastnikov konania pred Vseobecnym sidom spochybnil. Pokial ho SRB
spochybnila na pojedndvani v odvolacom konani, je ale potrebné tento tikon zamietnut ako
oneskoreny.* Preskiimanie tejto otazky je preto v tomto konani vylacené.

2. O preskuimani veci samej

55. Ak by Sadny dvor napriek tomu povazoval za mozné, aby ex offo preskiumal predbezny
charakter oceneni 1 a 2 az v odvolacom konani, budem sa tym subsididrne zaoberat nizsie.

56. Na tento ucel je v prvom rade potrebné pripomenut si funkciu a vyznam ocenenia na tcely
rieSenia krizovej situdcie [pozri pismeno a)]. Potom je mozné zodpovedat otdzku, ¢i sa maju
ocenenia 1 a 2 povazovat za predbezné [pozri pismeno b)].

a) Funkcia a vyznam ocenenia na ticely rieSenia krizovej situdcie

57. Pocas kazdého riesSenia krizovej situdcie sa uskuto¢nuju (minimdlne) tri ocenenia Gverovej
institdcie, ktora sa ocitla v tazkostiach. Clanok 20 nariadenia SRM sice rozliduje vyslovne len
medzi ocenenim, ktoré je potrené vykonat pred rieSenim krizovej situdcie (odseky 1 az 10),
a ocenenim, ktoré sa ma vykonat potom (odseky 16 az 18). Z od6vodnenia 1 delegovaného
nariadenia (EU) 2018/345> ale vyplyva, ze pred rieSenim krizovej situicie, teda z ex ante
perspektivy, sa maji vykonat dve rozlicné ocenenia. Obe tieto ocenenia mozu byt pripadne len
predbezné.” Pri tretom oceneni ide o ocenenie z ex post perspektivy,” ktoré ale nemozno
zamienat s kone¢nym ex post ocenenim v zmysle ¢lanku 20 ods. 11 nariadenia SRM, ktoré sa
vyzaduje v tomto konani.

58. Cielom prvého ocenenia je podla ¢lanku 20 ods. 5 pism. a) nariadenia SRM podlozit
informdciami urcenie, ¢i st splnené podmienky na riesenie krizovej situdcie alebo podmienky na
odpisanie alebo konverziu kapitalovych néstrojov. Na tento tucel vychiddza v zdasade zo
stvahovych hodnot aktiv a zdvizkov relevantnej dGverovej institucie s cielom zistit, ¢i nastalo
alebo hrozi suvahové predlzenie alebo platobnd neschopnost.” Druhé ocenenie sldzi najmé na
ucel rozhodnutia o volbe nastroja riesenia krizovej situdcie a o podobe stratégie rieSenia krizovej
situdcie, pozri ¢lanok 20 ods. 5 pism. b) az g) nariadenia SRM. Pritom sa ma4 zistit hospodarska
hodnota aktiv a zavizkov.?® Ucelom tretieho ocenenia je po vykonani opatreni na rie$enie
krizovej situdcie preskimat, ¢i by sa s akciondrmi alebo veritelmi v beznom konkurznom konani
zaobchddzalo lepsie. Tym sa ma zabezpecit, aby sa ziadny veritel dradnou intervenciou neocitol
v horSom postaveni, aké by mal v pripade likvidacie dotknutej Gverovej institicie v beznom
konkurznom konani (tzv. zasada ,No creditor worse off“). V inom pripade prichddza do tvahy
néarok na ndhradu podla ¢ldnku 76 ods. 1 pism. e) nariadenia SRM.

% Pozri bod 50 vyssie.
» Delegované nariadenie Komisie zo 14. novembra 2017, ktorym sa dopliia smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2014/59/EU, pokial

ide o regulacné technické predpisy, v ktorych sa stanovujt kritérid tykajtce sa metodiky odhadovania hodnoty aktiv a zévdzkov institucif
alebo subjektov (U. v. EU L 67, 2018, s. 8) (dalej len ,nariadenie 2018/345%).

% Pozri ¢lanok 20 ods. 3, 10 a 11 nariadenia SRM.

* Pozri ¢ldnok 1 ods. 1 prvy pododsek delegovaného nariadenia Komisie (EU) 2018/344 zo 14. novembra 2017, ktorym sa doplia smernica
Eurépskeho parlamentu a Rady 2014/59/EU, pokial ide o regula¢né technické predpisy, v ktorych sa stanovujt kritérid tykajice sa
metodik ocenovania rozdielu v zaobchadzani pri rieseni krizovej situdcie (U. v. EU L 67, 2018, s. 3) (dalej len ,nariadenie 2018/334“).

7 Pozri ¢lanok 18 ods. 4 pism. b) a c¢) nariadenia SRM.
% Pozri odovodnenie 7 nariadenia 2018/345.
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59. Druhé ocenenie ma na konkrétnu podobu rozhodnutia o rieseni krizovej situdcie, a tym aj na
pravne postavenie akciondrov a veritelov najvacsi vplyv.? Vysledok tohto ocenenia — konkrétne
urcenie negativneho rozdielu medzi hodnotou aktiv a vyskou zaviazkov prislusnej banky (dalej len
»hedostatok kapitalu“) — urcuje, v akom rozsahu je nevyhnutné uskuto¢nit odpisanie a konverziu
kapitalovych nastrojov.*

60. Odpisanie a konverziu kapitalovych nastrojov, ktoré st uskuto¢nenim konceptu zachrany
pomocou vnutornych zdrojov, mozno oznacit za ,podstatu” rieSenia krizovych situdcii bank
v ramci jednotného mechanizmu rie$enia krizovych situdcii [dalej len ,SRM* (Single Resolution
Mechanism)]. Pri jeho vytvoreni totiz prijal eurépsky normotvorca zasadné rozhodnutie, aby
straty zlyhavajucich bank namiesto danovych poplatnikov niesli akcionari a veritelia.* SRM preto
zaviedol koncept zachrany pomocou vnuatornych zdrojov. Rozumie sa nim stuvahova
reStrukturalizacia, teda vyrovnanie strat a pripadne rekapitalizicia banky prostrednictvom
odpisania a konverzie kapitdlovych ndstrojov, pricom vlastnikmi tychto kapitdlovych ndstrojov st
akciondri a veritelia prislusnej banky. Opakom je bail-out, t. j. vyrovnanie strat a rekapitalizacia
vloZenim kapitdlu, najcastej$ie prostrednictvom penazi danovnikov.

61. Pojem ,zdchrana pomocou vnutornych zdrojov® sa vyndra v nariadeni ako vlastny ndstroj
rieSenia krizovej situdcie (Clanok 27), ako aj vo forme ,pravomoci odpisat alebo konvertovat
relevantné kapitdlové néstroje“ podla ¢lanku 21 nariadenia SRM.* Tdto pravomoc nie je
nastrojom rieSenia krizovej situdcie v pravom zmysle slova, ale spravidla sa vykondva pred
uplatnenim jedného z inych troch néstrojov rieSenia krizovej situdcie, aby sa v ramci kazdého
rieSenia krizovej situdcie zabezpecilo, Ze sa akciondri a veritelia budd v primeranom rozsahu
podielat na strate. Tak to bolo aj v tejto veci, kedZze SRB pred uplatnenim nastroja odpredaja
obchodnej ¢innosti podla ¢lanku 24 nariadenia SRM vykonala odpisanie a konverziu kapitdlovych
nastrojov.*

62. Odpisanie kapitdlovych ndstrojov umoznuje konkrétne absorpciu strit, kedze sa tym,
zjednodusene povedané, strana pasiv suvahy ,skrati“ o menoviti hodnotu tychto nastrojov. Ak
teda dojde na strane aktiv k znizeniu hodnoty, méze byt tymto spdésobom v stivahe vyrovnand.
Okrem toho sa moéze konverziou takzvanych relevantnych kapitdlovych ndastrojov na vlastny
kapital Tier 1 v sGvahe obnovit podiel vlastného kapitdlu Tier 1, pozadovany v ¢lanku 92 ods. 1
CRR, a tym sa rekapitalizovat banka.* Ak sa totiz zavizky, ako su urcité dlhopisy a podriadené
cenné papiere (relevantné kapitdlové néstroje),* konvertuju na akcie (t. j. vlastny kapital Tier 1),%*
stpne podiel vlastného kapitalu Tier 1 na celkovych zavazkoch, a tym aj uvedeny podiel.

» Pozri v tejto stvislosti aj odovodnenie 63 nariadenia SRM.

% Pozri v tomto zmysle rozsudok zo 4. marca 2021, Liano Reig/SRB (C-947/19 P, EU:C:2021:172, bod 73). To vyplyva okrem iného
z ¢lanku 21 ods. 8 druhého pododseku a ods. 10, ako aj z ¢lanku 27 ods. 13 nariadenia SRM.

31 Pozri odévodnenie 73, ako aj ¢lanok 14 ods. 2 nariadenia SRM.

Podstatny rozdiel medzi zdchranou z vlastnych zdrojov podla ¢lanku 27 a odpisanim a konverziou podla ¢lanku 21 existuje v rozsahu
moznej zodpovednosti. Podla ¢ldnku 21 sa moze odpisat a konvertovat len regulatérny vlastny kapitél (teda vlastny a dodato¢ny kapitél
Tier 1, ako aj kapital Tier 2), pri zdchrane z vlastnych zdrojov v zasade vsetky zavazky banky az do vysky poistenych vkladov.

% Pozri bod 18 vyssie.

#  Pozri napriklad ¢lanok 27 ods. 13 pism. b) nariadenia SRM.
% Pozri k definicii ¢ldnok 3 ods. 1 bod 51 nariadenia SRM.

% Pozri ¢lanok 28 ods. 1 pism. a) CRR.
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63. K odpisovaniu a konverzii kapitdlovych nastrojov pritom dochddza podla urcitého poradia,
takzvanej kaskddy zodpovednosti podla ¢ldnku 17 nariadenia SRM.¥ Pritom ide v zésade
o obratené konkurzné poradie. Straty sa najprv vyrovnavaju odpisanim akcii, potom odpisanim
a/alebo konverziou urcitych dlhodobych podriadenych dlhopisov a podobnych zavazkov atd.

64. Cim vicsi je nedostatok kapitalu zisteny na zéklade druhého ocenenia, tym rozsiahlejsia je
zodpovednost veritelov stanovend ¢ldnkom 17 nariadenia SRM. *

65. Zistenie ekonomickej hodnoty aktiv a zdvizkov dotknutej banky v rdmci ocenenia podla
¢lanku 20 nariadenia SRM, ktoré je nevyhnutné na stanovenie nedostatku kapitalu, je velmi
zlozité. Okrem toho je velmi zdvislé od urcitych ramcovych podmienok, ako je cas, kvantita
a kvalita dostupnych tdajov a trhové podmienky.*

66. Ked je zrejmé, ze sa ekonomickd situdcia banky zhor$uje, ¢as je vzacny. Akondhle dojde
k strate dovery trhu, nie je uz mozné zrttenie odvratit bez $tatnej intervencie. *

67. S cielom zabranit tomu a minimalizovat G¢inky na celkové hospodarstvo, vybavuji BRRD
a nariadenie SRM organy pre rie$enie krizovych situdcii rozsiahlymi pravomocami, aby sa predisio
zruteniu. Na to musia byt ale schopné konat predovsetkym rychlo, efektivne a rozhodne.*

68. Z tohto dovodu ¢lanok 20 ods. 10 nariadenia SRM stanovuje, Ze pri naliehavosti rieSenia
krizovej situdcie sa moze vykonat predbezné ocenenie.

b) Predbeznost oceneni 1 a 2 v tejto veci

69. Podla cldnku 20 ods. 11 nariadenia SRM sa ocenenie (ex-ante) povazuje za predbezné, ak
nesplna véetky poziadavky stanovené v odsekoch 1 a 4 az 9; v tomto pripade sa ¢o najskor vykona
kone¢né ex post ocenenie, ktoré je plne v stulade so vSetkymi poziadavkami stanovenymi
v uvedenych odsekoch.

70. Clanok 20 ods. 1 stanovuje, ze ocenenie uskuto¢ni nezévisla osoba. Ak to nie je mozné, moze
ho podla odseku 3 uskuto¢nit SRB, v tom pripade sa ale povazuje za predbezné. KedzZe v tejto veci
ocenenie 1 uskutocnila SRB, nie je preto o jeho predbeznom charaktere ziadna pochybnost.

71. Ocenenie 2 uskuto¢nil naopak nezévisly expert, Deloitte. Jeho kvalifikacia ako ,predbezné*
preto podla znenia ¢ldnku 20 ods. 11 nariadenia SRM z4visi najmé od toho, ¢i spliia poziadavky
odsekov 4 az 9.

72. K tymto poziadavkam patri napriklad aktualizovand stivaha a sprava o finan¢nej pozicii
subjektu [ods. 7 pism. a)], analyza a odhad Gc¢tovnej hodnoty aktiv [pism. b)] a zoznam
neuhradenych savahovych a podstvahovych zaviazkov vykazanych v acétovnych knihach
a zdznamoch, pricom sa uvedie informdcia o prislusnych tveroch a hierarchii pohladdvok podla
clanku 17 nariadenia SRM [pism. c)]. Pri uplatneni ndstroja rieSenia krizovych situdcii
spocivajuceho v odpredaji obchodnej Cinnosti sa md okrem toho podla odseku 8 uskutoénit

7 Pozri k tomu bod 9 vyssie.
% Pozri k tomu bod 59 vyssie.
* European Banking Authority, Handbook on Valuation for Purposes of Resolution, 22. februar 2019, s. 7.

“ Pozri ADOLFF, ESCHWEY: Lastenverteilung bei der Finanzmarktstabilisierung. ZHR 177 (2013), s. 904, 910 az 912. BINDER:
Ausgestaltung und Umsetzung der aufsichtsrechtlichen Restrukturierung. ZBB 2012, 417, 421.

# Pozri v tomto zmysle rozsudok zo 6. médja 2021, ABLV Bank a i./ECB (C-551/19 P a C-552/19 P, EU:C:2021:369, bod 55).
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odhad hodnoty aktiv a zavazkov subjektu na zéklade trhovej hodnoty. Nakoniec, podla odseku 9
obsahuje ocenenie rozdelenie veritelov na triedy v stlade so zodpovednostnou hierarchiou
pohladavok a odhadované zaobchddzanie, ktoré by sa podla ocakavani uplatnovalo na kazdu
triedu v ramci bezného konkurzného konania.

73. Na rozdiel od tvrdenia SRB na pojednavani vo veci C-874/19 P, ale zo samotnej okolnosti, ze
ocenenie 2 obsahuje aspon do urcitej miery vsetky tieto prvky, nemozno vyvodit zaver, Ze je
konecné.

74. To uZ priamo vyplyva zo znenia ¢ldnku 20 ods. 10 nariadenia SRM: podla neho totiz aj
v pripadoch, v ktorych sa pre naliehavost okolnosti daného pripadu méze uskutocnit len
predbezné ocenenie, sa maju splnit poziadavky stanovené v odsekoch 1, 4, 7 a 9, a to v maximaélne
redlnej miere za danych okolnosti. Inymi slovami, podla tohto ustanovenia mozno povazovat
ocenenie za predbezné aj vtedy, ak splna tieto poziadavky len v urcitej miere. Rozhodujtce je, ¢i je
v stlade s tymito poziadavkami ,plne“, pretoze len v tomto pripade mozno ocenenie podla
¢lanku 20 ods. 11 povazovat za konecné.

75. Predbeznost alebo konec¢nost ocenenia je teda kvalitativnym znakom, ktorého splnenie zavisi
predovsetkym od casu, ktory je k dispozicii.”* Prejavuje sa to napriklad tak, ze relevantné
ustanovenia vychddzaju z toho, Ze predbezné ocenenie sa zakladd na netplnom stave informacif
a tdajov.* To je ale sposobné prave chybajucim ¢asom na zber a triedenie tychto udajov. Podla
odhadu odbornikov je na ocenenie banky potrebnych v priemere minimélne $est mesiacov.*
V zavislosti na sivahovej sume a aktivite mozno pocitat aj s dlh§ou dobou.

76. V praxi sa preto musi rieSenie krizovych situdcii bezne uskuto¢nit na zaklade predbeznych
oceneni.® Preto ¢lanok 20 ods. 13 nariadenia SRM prave stanovuje, Ze predbezné ocenenie moze
byt platnym zdkladom pre prijatie rozhodnutia o opatreniach na rieSenie krizovych situdcii. *

77. V tejto veci bolo Siesta najvécsia $panielska banka so sivahovou sumou 130 milidrd eur, ktora
obsahovala extrémne tazko ocenitelné aktiva, ako st uvery so zlyhanim, nehnutelnosti a odlozené
danové pohladavky, ocenend za dvandst dni. V tomto Case sa ale vobec nedali pokryt vietky aktiva
a zavazky, na zaklade ¢oho samotnd Deloitte oznacila ocenenie za ,predbezné“.*” Ocenovatelia sa
podla vsetkého museli sustredit na podstatné aktiva a zavizky.*

78. Takyto postup je pri predbeznom oceneni Gplne opravneny a prave preto predbezné ocenenie
zahfna podla ¢ldnku 20 ods. 10 druhého pododseku nariadenia SRM rezervu na dodato¢né
straty.” Relevantné ocenenie 2 takuto rezervu nesporne zahrna.

# Pozri v tejto stvislosti bod 65 vyssie.

# Pozri ¢lanok 6 pism. e) nariadenia 2018/345, ako aj European Banking Authority, Handbook on Valuation for Purposes of Resolution,
22. februdr 2019, s. 15 a 26.

# Pozri PHILIPPON, SALORD: Bail-in and Bank Resolution in Europe. International Center for Monetary and Banking Studies, 2017,
s.47.

* Pozri len WOJCIK: Bail-in in the Banking Union. CMLR 53 (2016) 91 (110). BINDER: Komplexititsbewdltigung durch
Verwaltungsverfahren. ZHR 179 (2015) 83 (120).

% GARDELLA: Bail-in and the Financing of Resolution within the SRM Framework. In: BUSCH, FERRANINI (eds.): European Banking
Union. 2015, 1. vydanie, 11.55.

¥ Pozri aj bod 16 vyssie.
* Pozri de GROEN: Valuation reports in the context of banking resolution: What are the challenges? Economic Governance Support Unit,
European Parliament, jun 2018, PE 624.418, s. 11.

#  European Banking Authority, Handbook on Valuation for Purposes of Resolution, 22. februér 2019, s. 12 a 26.
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79. V tejto suvislosti SRB na pojednavani vo veci C-874/19 P sice uviedla, ze znenie ¢lanku 20
ods. 10 druhého pododseku nariadenia SRM a priori nevylucuje, aby takuato rezervu zahrnalo aj
konec¢né ocenenie.

80. Takyto vyklad je ale neprijatelny. Z ¢lanku 13 nariadenia 2018/345 vyplyva, Ze tito rezerva
sluzi na to, aby pokryla dodatoc¢né straty, ktoré v case predbezného ocenenia boli eSte neisté
alebo sa nemohli pokryt. Kone¢né ocenenie mé prave zabezpedit, aby sa akékolvek straty aktiv
subjektu plne zatuctovali a aby preklenovacia instittcia alebo subjekt pre spravu aktiv mohli prijat
rozhodnutie opétovne pripisat pohladdvky veritelov alebo zvysit hodnotu vyplatenej protihodnoty
(¢lanok 20 ods. 11 druhy pododsek nariadenia SRM). Pokial je [v oceneni] zahrnutd rezerva na
dodatoc¢né straty, nemozno tieto zistenia uskutocnit. Skuto¢ny nedostatok kapitdlu sa naopak da
urcit az vtedy, ked sa Gplne ocenia vSetky aktiva a zavazky.

81. Z vyssie uvedeného nakoniec vyplyva, ze Vseobecny sdd spravne vychadzal z toho, Ze
ocenenia 1 a 2 boli predbezné.

B. O odvolaniach

82. Odvolatelky v podstate zastidvaju nézor, ze Banco Popular bola v rdmci predbezného
ocenenia 2, najmé v dosledku rezervy, nakoniec zna¢ne podhodnotena. Z toho z ich pohladu zase
vyplyva, Ze odpisanie a/alebo konverzia ich kapitdlovych ndastrojov v uskuto¢nenom rozsahu
neboli dovodné, a preto by mali mat na zaklade kone¢ného ex post ocenenia pravo na finan¢né
vyrovnanie alebo nahradu.

1. Napadnuté uznesenia

83. Vseobecny sud naopak v napadnutych uzneseniach rozhodol, ze konecné ex post ocenenie na
zéklade existujucich okolnosti nemdze ovplyvnit pravne postavenie odvolateliek. Z tohto dovodu
zaloby ako nepripustné zamietol.

84. Pritom v pripade Algebris a Anchorage rozhodol, Ze tieto spolo¢nosti neboli priamo dotknuté
v zmysle ¢lanku 263 $tvrtého odseku ZFEU,® kedze to podla ustalenej judikatiry okrem iného
predpoklada, aby pozadované opatrenie priamo ovplyvnovalo pravne postavenie zalobcu.®
V pripade spolo¢nosti Aeris rozhodol, ze rozhodnutie neuskutoc¢nit ocenenie ex post nemozno
povazovat za napadnutelny akt v zmysle ¢lanku 263 $tvrtého odseku ZFEU. Zavizné pravne
ucinky tohto rozhodnutia totiz neovplyvnili zdujmy spoloc¢nosti Aeris tak, ze podstatne zmenili
jej pravne postavenie. >

% Pozri bod 64 napadnutého uznesenia vo veci T-2/19.

51 Rozsudky z 5. mdja 1998, Glencore Grain/Komisia (C-404/96 P, EU:C:1998:196, bod 41); z 13. oktébra 2011, Deutsche Post
a Nemecko/Komisia (C-463/10 P a C-475/10 P, EU:C:2011:656, bod 66), a zo 6. novembra 2018, Scuola Elementare Maria
Montessori/Komisia, Komisia/Scuola Elementare Maria Montessori a Komisia/Ferracci (C-622/16 P az C-624/16 P, EU:C:2018:873,
bod 42).

2 Pozri bod 61 napadnutého uznesenia vo veci T-599/18.
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85. V tejto suvislosti je potrebné pripomentt, ze Sidny dvor objasnil, ze poziadavka uvedend
v predchddzajucom odseku je totoznd s poziadavkou priamej dotknutosti, ktord musi byt splnend
pri zalobach o neplatnost zalobcov, ktori nie st adresatmi relevantného pravneho aktu Unie, ** ako
je to v tejto veci v pripade spolo¢nosti Algebris a Anchorage. Z toho vyplyva, ze polozena pravna
otdzka je v oboch veciach identicka.

86. Vseobecny sud zalozil svoj ndzor, podla ktorého by uskuto¢nenie kone¢ného ocenenia ex post
Banco Popular nemohlo ovplyvnit pravne postavenie odvolateliek, v podstate na tom, Ze toto
ocenenie by v tomto pripade nemohlo naplnit icCely uvedené v clanku 20 ods. 11 druhom
pododseku nariadenia SRM, a preto by pre odvolatelky z akéhokolvek hladiska nemalo Ziadne
ucinky.

87. Podla pism. a) tohto ustanovenia ma konec¢né ex post ocenenie na jednej strane zabezpecit,
aby sa akékolvek straty aktiv banky, ktorej krizova situdcia sa riesi, plne zatuc¢tovali v jej G¢tovnych
knihdch. Z pohladu Vs$eobecného sudu tento ciel ale po iplnom odpisani a konverzii reguldrneho
vlastného kapitalu Banco Popular a naslednom zlti¢eni s Banco Santander uz nemozno dosiahnut,
kedze teraz zodpovedd za to, aby vsetky tymto spésobom novonadobudnuté aktiva a zavazky boli
riadne zohladnené v sivahe, Banco Santander. **

88. Na druhej strane by konecné ex post ocenenie v tomto pripade rovnako nemohlo viest
k rozhodnutiu uvedenému v ¢lanku 20 ods. 11 druhom pododseku pism. b) a ods. 12 nariadenia
SRM. Toto ustanovenie stanovuje pre pripad, ze konecné ex post ocenenie ddjde v stvislosti so
skuto¢nou velkostou nedostatku kapitdlu k inému vysledku ako predbeiné ocenenie, dve
moznosti napravy: ak sa na zdklade predbezného ocenenia vyuzil nastroj zachrany pomocou
vnutornych zdrojov, méze sa jednak rozhodnut o opitovnom pripisani pohladdvok veritelov
(ods. 11 druhy pododsek pism. b) v spojeni s ods. 12 pism. a).*® Na druhej strane sa moze po
uskuto¢neni konecného ex post ocenenia rozhodnut o zvySeni hodnoty protiplnenia, ktord
preklenovacia institacia alebo subjekt pre spravu aktiv zaplatila ako protihodnotu za prevod aktiv
a zavazkov (ods. 11 druhy pododsek pism. b) v spojeni s ods. 12 pism. b).

89. V tomto pripade ale neexistuje ani jeden z uvedenych pripadov, kedze po uskuto¢neni
pravomoci SRB odpisat a konvertovat sa uplatnil nastroj odpredaja obchodnej ¢innosti. Pre tento
pripad ale ¢lanok 20 ods. 12 pism. b) nariadenia SRM nestanovuje ani dodato¢né zvysenie
protiplnenia zaplateného nadobtdatelom. V pripade Gplného odpisania a konverzie vsetkych akcii
a relevantnych kapitdlovych nastrojov a nasledného prevodu novovytvorenych akcii na treti
subjekt neexistuje ani moznost podla pismena a) tohto ustanovenia zvysit ich hodnotu.
Odvolatelky by preto na zaklade konec¢ného ex post ocenenia nemohli pozadovat ani nésledné
zvy$enie hodnoty ich akcii alebo pohladdvok, ani iny druh finan¢ného vyrovnania.*

90. Nanajvy$ by prichadzala do tivahy ndhrada uvedena v ¢lanku 76 ods. 1 pism. e) nariadenia
SRM, pokial by sa v rdmci ocenenia 3 zistilo, ze odvolatelky museli niest v dosledku riesenia
krizovej situdcie vécsie straty, nez aké by niesli pri likvidacii v rdmci bezného konkurzného

% Rozsudok z 13. okt6ébra 2011, Deutsche Post a Nemecko/Komisia (C-463/10 P a C-475/10 P, EU:C:2011:656, bod 38).
*  Pozri bod 42 napadnutého uznesenia vo veci T-599/18 a bod 44 napadnutého uznesenia vo veci T-2/19.

% Pozri k vyznamu vysledku ocenenia na tcel rozsahu odpisania a konverzie kapitdlovych nastrojov ¢lanok 21 ods. 8 druhy pododsek
a ods. 10, ako aj ¢lanok 27 ods. 13 nariadenia SRM, ako aj bod 59 vyssie.

% Pozri body 46 a 47, ako aj 48 az 52 napadnutého uznesenia vo veci T-599/18, a body 48 a 49, ako aj 50 az 54 napadnutého uznesenia vo
veci T-2/19.
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konania. Pozadované konec¢né ex post ocenenie by naopak na tento ticel nebolo vhodnym pravnym
zdkladom a ani by v tomto smere preto nemohlo mat ucinky na pravne postavenie odvolateliek.*’

2. Postidenie odvolacich dévodov

91. Tento vyklad ¢lanku 20 ods. 11 a 12 nariadenia SRM Vseobecnym stidom podla nazoru
odvolateliek spociva na nespravnom pravnom posudeni.

92. Z ich pohladu by sa malo odvolatelkdm s ohladom na zdsadu rovnakého zaobchddzania, tak
isto ako akciondrom dotknutym ndastrojmi na rieSenie krizovych situacii uvedenymi v ¢lanku 20
ods. 12 nariadenia SRM (zriadenie preklenovacej institticie, oddelenie aktiv a zachrana pomocou
vnutornych zdrojov), priznat pravo pozadovat konecné ex post ocenenie, aby mohli rovnako ako
tito akciondri dosiahnut zvy$enie hodnoty ich akcii alebo pohladdvok alebo zvySenie
protihodnoty zaplatenej nadobtudatelom.* Uvedené nemdze byt vylicené len z toho doévodu, ze
sa pri rieSeni krizovej situdcie Banco Popular uplatnil po odpisani a konverzii kapitalovych
nastrojov nastroj odpredaja obchodnej ¢innosti.

93. V tomto zmysle je konecné ex post ocenenie nevyhnutné na tucely ziskania spravodlivej
ndhrady v zmysle ¢lanku 17 ods. 1 druhej vety Charty za stratu ich majetku, a preto by jeho
neuskuto¢nenie malo tc¢inky na pravne postavenie odvolateliek. Len kone¢né ex post ocenenie by
im mohlo umoznit stanovit rozsah, v akom boli ich kapitdlové nédstroje idajne nepravom odpisané
a konvertované a vo vyske ktorého by sa preto museli odskodnit. Moznost ziskat ndhradu vo vyske
likvida¢nej hodnoty ich akcii (ktora v tomto pripade nepriniesla Ziadne vysledky), ktorda bola
predmetom ocenenia 3 (,No creditor worse off‘), nie je dostato¢nd, kedze konecné ex post
ocenenie by mohlo viest k vy$sej hodnote ich kapitalovych nastrojov.*

94. Argumenticia odvolateliek sa zakladd na nepravnom vyklade funkcie ¢lanku 20 ods. 11 a 12
nariadenia SRM, na ktorej pochopenie je najprv potrebnych niekolko vysvetlujicich pozndmok
tykajucich sa fungovania roznych nastrojov rieSenia krizovych situdcii a ich pouzitia [pozri
k tomu pism. a)]. Z toho vyplyva, ze vyklad tohto ustanovenia Vseobecnym sidom nie je
v rozpore ani s clankom 17 Charty [pozri k tomu pism. b)], ani so zdsadou rovnakého
zaobchadzania [pozri k tomu pism. c)].

a) O fungovani ndstrojov riesenia krizovych situdcii a ich pouZziti zo strany SRB

95. Nariadenie SRM pozna S$tyri nastroje rieSenia krizovych situacii®: odpredaj obchodnej
¢innosti (Clanok 24), zriadenie preklenovacej institicie (¢lanok 25), oddelenie aktiv (¢lanok 26)
a nastroj zachrany pomocou vnutornych zdrojov bail-in (¢lanok 27).

57 Pozri body 60 a 61 napadnutého uznesenia vo veci T-599/18 a body 63 a 64 napadnutého uznesenia vo veci T-2/19.
% Druhy odvolaci dévod vo veci C-934/19 P.

% Pozri druhd Cast prvého odvolacieho dévodu spolo¢nosti Algebris a Anchorage vo veci C-934/19 P a druhy a treti odvolaci doévod
spoloc¢nosti Aeris vo veci C-874/19 P.

% Tieto néstroje v podstate zodpovedaji ndstrojom uvedenym v BRRD, ktoré vnutro$titne organy prislusné na rie$enie krizovych situdcii
vyuzivaji pri vykondvani pldnov rie$enia krizovych situdcii vypracovanych SRB a pri rieSeni krizovych situdcii bank, ktoré podliehaji
vnutrostaitnemu dohladuy, pozri odévodnenie 10 nariadenia SRM.
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96. Ako som uz vysvetlila®, pri zdchrane pomocou vnitornych zdrojov sa prostrednictvom
odpisania a konverzie kapitalovych nastrojov restrukturalizuje sivaha dotknutej banky, aby dana
banka ndsledne bud vstapila do rezimu riadneho rie$enia krizovej situdcie alebo pokracovala
v ¢innosti. ©

97. Pri zriadeni preklenovacej institacie, ako aj pri oddeleni aktiv sa cast aktiv, prav, zaviazkov
alebo akcii zlyhdvajicej banky prevedie za zaplatenu protihodnotu na subjekt zriadeny a vedeny
organmi verejnej moci. Ucelom tohto subjektu je tdto banku ¢o najziskovejsie spravovat
s perspektivou neskorsieho predaja. V pripade preklenovacej institacie tato nadalej, v kazdom
pripade predbezne, zabezpecuje kritické funkcie banky. Zostane tzv. bad bank, ktora sa nasledne
zlikviduje podla beznych pravnych predpisov o konkurze.

98. Institut odpredaja obchodnej ¢innosti spociva takisto v prevode akcii, resp. aktiv, prav alebo
zévazkov zlyhdvajucej banky, ale na sikromného nadobuddatela, ktory za to musi takisto zaplatit
protiplnenie. Ked sa zlyhdvajica banka pritom ako celok predd, prestiva ale, na rozdiel od
pripadu zriadenia preklenovacej institicie alebo oddelenia aktiv, v tomto momente existovat.

99. Pri rozhodnuti o volbe néstroja riesenia krizovych situdcii musi SRB podla ¢lanku 18 ods. 5
nariadenia SRM zabezpecit splnenie cielov rie$enia krizovych situdcii uvedenych v ¢lanku 14.
K nim patria najmd zabezpecenie kontinuity vykondvania zdsadnych funkcii, zabranenie
vyznamnym nepriaznivym uac¢inkom na finan¢nd stabilitu a ochrana verejnych zdrojov
a vkladatelov. Najvdc¢sia moznd ochrana akciondrov a veritelov zlyhdvajicej banky k cielom
rieSenia krizovych situdcii nepatri. Rozhodnutie o ndstroji rieSenia krizovej situdcie, ktory je
z hladiska cielov najvhodnejsi, si vyzaduje komplexné posidenie, ktoré moze sad preskiumat len
v obmedzenom rozsahu. ®

100. Ocenenie aktiv a zavdazkov je pri rozhodnuti o splneni podmienok rieSenia krizovej situacie
v zmysle ¢lanku 18 ods. 1 nariadenia SRM, ako aj pri vybere ndstroja rieSenia krizovych situdcii
len jednym z mnohych faktorov, ktory zohrava dlohu.* Okrem toho sa zohladnujd vysledky
stresovych testov, pretrvavajice naplnenie podmienok na udelenie povolenia, a najmé verejny
zaujem na rieSeni krizovej situdcie, ktory je okrem iného podmieneny postavenim banky v ramci
celého hospodarstva a jej ¢cinnostami.

101. V tejto stvislosti sice odvolatelky spravne uvddzaju, Ze zahrnutie rezervy alebo jej vyska
v predbeznom oceneni moze viest k zvicSeniu zavizkov danej banky, ¢o zase modze ovplyvnit
rozhodnutie o vstupe do rezimu rieSenia krizovej situdcie.® Inymi slovami, prili§ obozretné
predbezné ocenenie moze prispiet k prijatiu rozhodnutia o rieseni krizovej situdcie.

102. Ale na rozdiel od toho, ¢o zaznieva v argumentdcii odvolateliek, by odvolatelky nemohli
pouzit konecné ex post ocenenie v konani proti rozhodnutiu o rieSeni krizovej situdcie na
preukazanie vecnej nespravnosti predbezného ocenenia alebo protipravnosti rozhodnutia
o rieseni krizovej situdcie, a to ani vtedy, ak by toto ocenenie bez zohladnenia rezervy dospelo
k vyssej cistej hodnote aktiv danej banky v momente zahdjenia rieSenia krizovej situacie.

" Pozri body 60 az 62 vyssie.
@ Pozri ¢lanok 27 ods. 1 pism. a) a ods. 2 nariadenia SRM.
% Pozri aj ¢ldnok 85 ods. 3 BRRD.

Podmienkou zahéjenie riesenia krizovej situacie banky nie je najmi zistenie jej predizenia alebo platobnej neschopnosti, pozri v tomto
zmysle rozsudok zo 6. mdja 2021, ABLV Bank a i./ECB (C-551/19 P a C-552/19 P, EU:C:2021:369, bod 62).

% Pozri v tomto zmysle aj GARDELLA: Bail-in and the Financing of Resolution within the SRM Framework. In: BUSCH, FERRANINI
(eds.): European Banking Union. 2015, 1. vydanie, 11.55.
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103. Jednak su totiz nepresnosti na ucel predbezného ocenenia charakteristické a nesposobuju
jeho ,nespravnost®. Jednak z ¢lanku 20 ods. 13 nariadenia SRM vyplyva, ze rozhodnutie o rieseni
krizovej situdcie nie je protipravne, ak sa zakladd na predbeznom oceneni. Rovnako ani urcity
vysledok ocenenia nezavizuje k uplatneniu urcitého nastroja rieSenia krizovej situdcie. To plati aj
vtedy, ak sa jeho predpoklady spitne potvrdia ako prili§ obozretné.

104. Dévod spociva v tom, Ze systém vytvoreny nariadenim SRM a BRRD by v inom pripade
stratil svoju podstatna stabiliza¢ntt funkciu. Zakladny ciel SRM, a to stabilizovat finan¢ny systém
a minimalizovat uc¢inky bankovych kriz na redlne hospodarstvo, mozno totiz dosiahnut len vtedy,
ak organy pre riesenie krizovych situdcii mézu konat rychlo, efektivne a rozhodne.® V tejto
suvislosti ma rozhodujici vyznam doévera trhu v schopnost orgdnov verejnej moci konat
a v zachovanie platnosti ich rozhodnuti.

105. Hoci je teda zaloba proti rozhodnutiu o rieseni krizovej situdcie samozrejme mozna,
taziskom pravnej ochrany je jednoznacne néasledné preskiimanie spravodlivosti nahrady, ktort
mozu ziadat akciondri a veritelia za stratu ich vlastnickych prav. To vyplyva najmé z ¢lanku 85
ods. 4 BRRD, podla ktorého zrusenie rozhodnutia orgidnu pre rie$enie krizovych situdcii by
nemalo mat vplyv na ziadne ndsledné administrativne akty alebo transakcie.

106. Ako vysvetlujem dalej, konecné ex post ocenenie ale nem4, na rozdiel od tvrdeni odvolateliek,
ziadny vplyv na ttto nahradu.

b) Konecné ex post ocenenie ako zdklad pre spravodlivii nahradu v zmysle clanku 17 ods. 1 druhej
vety Charty?

107. Odvolatelky zastdvaju v podstate nazor, Ze ¢lanok 20 ods. 11 a 12 nariadenia SRM sa zaklada
na pravnom vychodisku ¢ldnku 17 ods. 1 druhej vety Charty. KedZe predbezné ocenenie za
urcitych okolnosti nevystihuje spravne hodnotu akcii a relevantnych kapitdlovych nastrojov
dotknutej banky, musi sa podla nich urcit skuto¢nd ekonomickd hodnota na tGcely ndhrady
prostrednictvom konecného ex post ocenenia v zmysle tohto ustanovenia.

108. Algebris a Anchorage sa konkrétne domnievajt, Ze kone¢né ex post ocenenie by v tejto veci
viedlo k vyraznejsie niz$iemu nedostatku kapitilu, vzhladom na ktory by nebolo potrebné
uskutocnit odpisanie a konverziu nastrojov dodatoc¢ného kapitalu Tier 1 a kapitdlu Tier 2.%
Z toho vyvodzuju, ze konecné ex post ocenenie by mohlo byt zakladom pre ndhradu. Aeris zase
uvadza, ze konec¢né ex post ocenenie by v tejto veci mohlo viest k zaveru, ze Cista hodnota aktiv
Banco Popular bola v momente zahdjenia rieSenia krizovej situacie kladnd. V tomto pripade by aj
jej akcie v Banco Popular mali kladnta hodnotu, za ktora by preto mala dostat nahradu. ©

109. Preto ¢ldnok 20 ods. 11 a 12 stanovuje, ze dotknutym akciondrom a veritefom sa musi
nahradit hodnota ich nastrojov, ktora spitne vyplynie z kone¢ného ex post ocenenia. To musi
platit bez ohladu na to, aky néstroj riesenia krizovych situdcii sa uplatiiuje, a to aj nad rdmec
vyslovného znenia ustanovenia.

% Pozri bod 67 vyssie.

¢ Pozri v tejto suvislosti WOJCIK: Bail-in in the Banking Union. CMLR 53 (2016) 91 (131).
% Pozri tretiu ¢ast prvého odvolacieho dévodu vo veci C-934/19 P.

® Pozri druhy odvolaci dévod a druhu ¢ast tretieho odvolacieho dévodu vo veci C-874/19 P.
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110. Vseobecny sud sa rozhodnutim o tom, Ze opdtovné pripisanie akcii alebo pohladdvok na
zdklade konec¢ného ex post ocenenia prichddza do tvahy len v pripade uplatnenia nastroja
zachrany pomocou vnuatornych zdrojov a dodatocné zvysenie protiplnenia je mozné len pri
prevode aktiv na preklenovaciu institticiu alebo subjekt pre spravu aktiv, dopustil nepravneho
pravneho postdenia.

111. Z argumentdcie odvolateliek je potrebné uznat, ze odpisanie akcii na nulu, ktoré vedie
k zaniku tychto akcif, ako aj odpisanie a konverzia kapitdlovych néstrojov na akcie, v kombindcii
s ndslednym prevodom novovytvorenych akcii na nadobuddatela, je potrebné povazovat za
zbavenie majetku. Vedie to totiz k nutenej, Gplnej a koneclnej strate postavenia vlastnika
dotknutych akciondrov a veritelov. Prevod na §tit alebo verejny subjekt sa na tento ucel
nevyzaduje.”

112. Pre pripad zbavenia majetku ¢ldnok 17 ods. 1 druhd veta Charty stanovuje, ze musi slazit
verejnému zaujmu a musi byt zan vcas vyplatend spravodlivd ndahrada.” To plati nezavisle od
toho, aky nastoj rieSenia krizovych situdcii sa uplatiioval. Podla judikatiry ESL.P™ je spravodlivd
spravidla ndhrada vo vyske trhovej hodnoty, za urcitych okolnosti mozno za spravodliva
povazovat aj nizsiu ndhradu, ako je trhové cena.”

113. Pri zbaveni vlastnickeho prava k akcidm alebo kapitdlovym ndastrojom, ktoré vydala
zlyhavajica banka, sa ale za spravodlivi povazuje ndhrada vo vyske likvida¢nej hodnoty, ktora sa
ur¢i v ramci tretiecho ocenenia podla ¢lanku 20 ods. 16 nariadenia SRM.™ Na tato ndhradu by
mali mat v zdsade podla ¢ldnku 76 ods. 1 pism. e) nariadenia SRM nérok aj odvolatelky. Této
likvidacnd hodnota ale v tejto veci dosahuje nulovu vy$ku, pretoze odvolatelky by v ramci
bezného konkurzného konania nemohli pocitat so ziadnou platbou.”

114. Vyssia nahrada ako likvida¢nd hodnota by sa naopak nevyzadovala ani vtedy, ak by cista
hodnota aktiv dotknutej banky, ur¢end v ramci ocenenia 2, bola v okamihu zahdjenia riesenia
krizovej situdcie kladnd. Na rozdiel od podniku redlnej ekonomiky totiz operativna
zivotaschopnost banky na zdklade osobitosti jej predmetu podnikania nekon¢i az v momente,
v ktorom sd splnené podmienky na vyhldsenie dpadku, teda predlzenie alebo platobna
neschopnost.” Naopak zrateniu méze od okamihu, v ktorom dojde k strate dévery trhu, zabranit
uz len $tatna intervencia.” V sulade s tym st podmienky rieSenia krizovych situdcii v zmysle
clanku 18 ods. 1 nariadenia SRM spravidla splnené uz pred nastupom upadku dotknutého
podniku,” pricom SRB musi mat pri urceni toho, ¢i si splnené podmienky riesenia krizovych
situdcii, $iroky priestor pre volnu uvahu.”

7 Pozri v tomto zmysle rozsudok z 21. mdja 2019, Komisia/Madarsko (Prdva na uzivanie polnohospodarskych pozemkov) (C-235/17,
EU:C:2019:432, body 81 a 84).

' Rozsudok z 21. maja 2019, Komisia/Madarsko (préva na uZivanie polnohospodérskych pozemkov) (C-235/17, EU:C:2019:432, bod 87).

7 Kedze ¢lanok 17 Charty zodpoveda ¢lénku 1 Protokolu ¢. 1 k EDLP, musi sa ¢ldnok 1 Protokolu ¢. 1 k EDLP zohladnit podla ¢lanku 52
ods. 3 Charty ako troveii minimélnej ochrany, pozri rozsudok z 21. mdaja 2019, Komisia/Madarsko (Prdva na uzivanie
polnohospodarskych pozemkov) (C-235/17, EU:C:2019:432, bod 72).

7 Pozriv tejto savislosti ESLP, rozsudok z 25. marca 1999, Papachelas v. Grécko (CE:ECHR:1999:0325]UD003142396, § 48).

™ Pozri v tejto savislosti bod 58 vyssie.

7 Pozri bod 23 vyssie.

¢ Pozri working document generdlnej advokétky Binnenmarkt, ,Discussion Paper on the Debt Write-Down Tool — Bail-in s. 5.
77 Pozri v tejto savislosti body 66 a 67 vyssie.

7 FREUDENTHALER, LINTNER: Conditions for Taking Resolution Action and the Adoption of a Resolution Scheme. In: World Bank
GI‘O.I:lp (ed.): Bank Resolution and ,Bail-in“ in the EU: Selected Case Studies Pre and Post BRRD. Washington D.C. 2017, s. 106;
GRUNEWALD: Legal challenges of bail-in. In: ESCB Legal Conference 2017. Frankfurt am Main 2018, s. 291 a 292.

7 Pozri v tejto savislosti body 99 a 100 vyssie.
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115. To zaroven znamend, Ze od okamihu, v ktorom sd splnené podmienky na riesenie krizovych
situdcii — teda najmé od doby, ked banka (pravdepodobne) zlyha —, je porovnanie s hypotetickou
situdciou likvidacie, resp. bezného konkurzného konania, ktoré sa uskutocnuje v ramci tretieho
ocenenia, uplne namieste: bez intervencie organov verejnej moci by totiz jedinou alternativou bol
konkurz.

116. To plati dokonca aj vtedy, ked na zdklade relativne pozitivnej hospodarskej situdcie
dotknutej uverovej institacie sa nakoniec nerozhodne o rieseni krizovej situdcie v uzsom zmysle,
ale o ozdraveni s dohladom orgdnov verejnej moci.* Rozhodujtice totiz je, aby toto ozdravenie
vzhladom na miznutcu trhova déveru a hroziace zlyhanie uz nemohlo byt dohodnuté vlastnymi
silami dotknutou tiverovou inétittciou a jej investormi.

117. Narozdiel od tvrdenia odvolateliek, hodnotu kapitalovych nastrojov, ktora sa ur¢i na zaklade
predpokladov konecného ex post ocenenia 2 a ktora je pripadne vyssia ako likvida¢na hodnota,
preto nemozno povazovat za ich trhovi hodnotu. Ocenenie 2 totiz prebieha pri zohladneni
intervencie organov verejnej moci a nie za ,trhovych podmienok®, t. j. bez zasahov orginov
verejnej moci.®' Naopak pri oceneni 3 sa podla ¢lanku 20 ods. 18 pism. b) nariadenia SRM
vychddza z predpokladu, Ze opatrenie na rieSenie krizovej situdcie sa neuskutocnilo.

118. Sudny dvor uz preto uznal, ze pri (pravdepodobnom) zlyhani banky nepredstavuje
zrovnopravnenie situdcie akciondrov a veritelov tejto banky s hypotetickym scendrom likvidacie
neopravneny zasah do ich zakladného vlastnickeho prava.®

119. Z toho vyplyva, ze vyklad, ktory Vseobecny sid podal o ¢lanku 20 ods. 11 a 12 nariadenia
SRM s poukdzanim na moznost nidhrady na zdklade ocenenia 3 podla zdsady ,No creditor worse
off, neporusuje clanok 17 Charty. Primerana nahrada za zbavenie vlastnickych prav spociva
v likvida¢nej hodnote dotknutych kapitidlovych ndstrojov, ktorej vyska sa urcuje v ramci tretieho
ocenenia podla ¢ldnku 20 ods. 16 nariadenia SRM. Kone¢né ex post ocenenie v zmysle ¢lanku 20
ods. 11 preto na tento ucel nie je potrebné.

c) Konecné ex post ocenenie na ucely rovnakého zaobchddzania s akciondrmi a veritelmi
dotknutymi inymi ndstrojmi riesenia krizovych situdcii?

120. Algebris a Anchorage okrem toho tvrdia, ze tento vyklad ¢lanku 20 ods. 11 a 12 nariadenia
SRM odporuje zasade rovnakého zaobchadzania.®

121. Podla uz vysvetleného chdpania tohto ustanovenia zo strany odvolateliek® vedie vyklad zo
strany VSeobecného sudu k tomu, ze dotknuti akciondri a veritelia pri opatreniach rieSenia
krizovych situdcii uvedenych v odseku 12 — a to pri ndstroji zdchrany pomocou vnitornych
zdrojov, zriadeni preklenovacej institicie a oddeleni aktiv — nakoniec dostanu vyssiu nahradu za
stratu ich vlastnictva, a preto sa s nimi bude zaobchadzat lepsie ako v pripade, o ktory ide

% Takdto moznost stanovuje ¢ldnok 27 ods. 1 pism. a) a ods. 2 nariadenia SRM (ndstroj zdchrany pomocou vnutornych zdrojov ako
restrukturalizaény ndstroj). Akciondri a veritelia zlyhdvajtacej banky ale nemaji ziaden ndrok na to, aby organ pre rieSenie krizovych

sy

nariadenia SRM sa SRB musi skor orientovat podla cielov riesenia krizovych situdcii uvedenych v ¢ldnku 14. Pozri v tejto sdvislosti body
99 a 103 vysiie.
81 Pozri ¢lanok 10 ods. 1 az 3 nariadenia 2018/345.

8 Pozri v tomto zmysle rozsudky z 19. jula 2016, Kotnik a i. (C-526/14, EU:C:2016:570, body 78 a 79), ako aj z 20. septembra 2016, Ledra
Advertising a i./Komisia a ECB (C-8/15 P az C-10/15 P, EU:C:2016:701, body 73 a 74).

% Druhy odvolaci dovod vo veci C-934/19 P.
8 Pozri v tejto suvislosti bod 107 vyssie.
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v prejedndvanej veci (odpisanie a konverzia s naslednym odpredajom obchodnej c¢innosti).
Namiesto jednoduchej ndhrady vo vyske likvida¢nej hodnoty na zaklade tretieho ocenenia by
dotknuti akcionari a veritelia v pripadoch podla odseku 12 totiz dostali ndhradu vo vyske vyssej
hodnoty ich kapitalovych néstrojov, ktora by vyplynula z kone¢ného ex post ocenenia.

122. Algebris a Anchorage v tejto suvislosti v zasade uvadzajd, ze medzi odpisanim a konverziou
kapitadlovych nastrojov v zmysle clanku 21 nariadenia SRM uskutonenymi v tejto veci
a nastrojom zdchrany pomocou vnutornych zdrojov uvedenym v ¢lanku 20 ods. 12 pism. a)
v zmysle ¢lanku 27 neexistuje ziadny rozdiel, ktory by bol taky podstatny, Zze by mohol
odovodiiovat, aby sa opatovné pripisanie hodnoty akcii alebo narokov zohladnovalo len v pripade
uplatnenia nastroja zachrany pomocou vnatornych zdrojov.

123. S touto argumentdciou ale nie je mozné sthlasit.

124. Clanok 20 ods. 11 a 12 nariadenia SRM totiZ nestanovuje vobec Ziadnu nahradu za zbavenie
majetku v zmysle ¢lanku 17 ods. 1 druhej vety Charty, ale moznost opravy pri zmene obsahu
vlastnickych prav. Tato oprava, konkrétne opédtovné pripisanie akcii alebo narokov alebo zvysenie
protiplnenia zaplateného za prevod aktiv alebo prav na iny podnik, ale v pripade odpisania
a konverzie kapitalovych nastrojov s naslednym odpredajom obchodnej ¢innosti jednoducho nie
je mozna. Odpredaj obchodnej ¢innosti totiz vedie k zbaveniu majetku.® Pripad podla tejto veci
teda ani z jedného pohladu nepredstavuje scendr porovnatelny s pripadmi uvedenymi v ¢lanku 20
ods. 11 a 12 (zadchrana pomocou vnutornych zdrojov, zriadenie preklenovacej institicie, oddelenie
aktiv).

125. Pre nazornost: v pripadoch uvedenych v predchadzajicej vete ziskaju akciondri a veritelia
v dosledku uplatnenia tychto néstrojov za urcitych okolnosti ti¢ast na inom podniku, napr. na
novozriadenej preklenovacej institucii. Alternativne sa na zdklade opatrenia pre rieSenie
krizovych situdcii mdze znizit hodnota ich kapitalovych acasti, napr. z dévodu odpisania v ramci
zachrany pomocou vnuatornych zdrojov alebo oddelenia vsetkych hodnotnych aktiv alebo prevodu
na preklenovaciu institdciu, zatial ¢o ich kapitdlové ucasti alebo pohladdvky zostdvaju v majetku
zlyhévajacej banky. Je takisto mozné, Ze nastanu oba efekty. Ich vlastnicke prdva sa im ale zatial
neodnimaju uplne a definitivne.

126. Oprava hodnoty vlastnickych prav je teda v tychto pripadoch na zédklade konecného ex post
ocenenia eSte mozna a za urcitych okolnosti dokonca z dévodu proporcionality aj vyzadovana. %

127. Naopak v pripade tplného odpisania a konverzie vsetkych akcii a relevantnych kapitalovych
nastrojov a nasledného prevodu novovytvorenych akcif na tretiu osobu (teda v tejto veci v pripade
odpredaja obchodnej Ccinnosti) je po prvé jednoducho nemozné predtym odpisané
a skonvertované kapitalové ndastroje opédtovne pripisat, pretoze v dosledku tohto postupu tieto
ndastroje uz neexistuju, resp. uz neexistuje podnik, ktory ich vydal. Z toho vyplyva, Ze Vseobecny
sud sprdvne vychddzal v tejto sdvislosti z toho, ze odvolatelky uz nie s akciondrkami, resp.
majitelkami relevantnych kapitdlovych ndstrojov Banco Popular.

% Pozri bod 111 vyssie.
% Pozri v tomto zmysle v suvislosti so zichranou pomocou vnutornych zdrojov rozsudok z 19. jula 2016, Kotnik a i. (C-526/14,
EU:C:2016:570, bod 102).

57 Pozri bod 52 napadnutého uznesenia vo veci T-599/18 a bod 54 napadnutého uznesenia vo veci T-2/19.
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128. Argument predlozeny spolo¢nostami Algebris a Anchorage, podla ktorého sa s akcionarmi
a veritelmi pri odpisani a konverzii kapitdlovych nastrojov v zmysle ¢ldnku 21 nariadenia SRM
so zretelom na ¢ldnok 20 ods. 12 pism. a) musi nevyhnutne zaobchidzat rovnako ako pri
zachrane pomocou vnutornych zdrojov, preto nie je spravny. Je sice pravda, Ze vykon pravomoci
odpisania a konverzie z velkej ¢asti zodpovedd uplatneniu néstroja zichrany pomocou vnatornych
zdrojov. Tieto pravomoci ale v tejto veci nemozno posudzovat oddelene od uplatnenia nastroja
odpredaja obchodnej ¢innosti. *

129. Po druhé pri odpredaji obchodnej ¢innosti sukromnému tretiemu subjektu, na rozdiel od
pripadu zriadenia preklenovacej institucie alebo subjektu pre spravu aktiv organmi verejnej moci,
sa nemoOze ani nasledne zvysit protiplnenie. To by totiz mohlo nastat len na zdklade zasahu
organov verejnej moci do vopred zmluvne stanovenych podmienok.® Takato pravomoc SRB by
ale mohla vazne spochybnit efektivnost nastroja odpredaja obchodnej ¢innosti, a tym aj ciele
rieSenia krizovych situdcii. Tento ndstroj ma totiz velkd vyhodu, Ze rizikd verejnych institucii st
velmi malé, kedze zabezpecenie kontinuity kritickych funkcii a ochranu aktiv v podstate preberd
sukromny nadobudatel. Ak by ale sikromny nadobudatel musel poditat s tym, ze by ndsledne
mohol byt zaviazany k zaplateniu vys$sieho protiplnenia, boli by G¢inky rozhodnutia o prevzati
zlyhdvajucej banky, ktoré je uz aj tak podnikatelsky riskantné, tplne neprehladné. Je
pravdepodobné, ze za takychto okolnosti by sa uz v ramci riesenia krizovych situdcii len tazko
nasli zdujemcovia o odpredaj obchodnej ¢innosti.

130. Z vyssie uvedenych tvah vyplyva, Ze situdcia akciondrov a veritelov v pripadoch uvedenych
v ¢ldnku 20 ods. 11 a 12 nariadenia SRM nie je porovnatelnd so situdciou dotknutych akciondrov
a veritelov v pripade odpredaja obchodnej ¢innosti.

131. Len pre tdplnost je na tomto mieste potrebné pripomenudt, ze uskuto¢nenie alebo
neuskuto¢nenie konec¢ného ex post ocenenia by v ziadnom pripade nemohlo spochybnit
rozhodnutie o odpredaji obchodnej ¢innosti namiesto ozdravenia pomocou vnuatornych zdrojov,
zriadenia preklenovacej institicie alebo oddelenia aktiv.”® Takisto neexistuje ziadny narok na
uplatnenie nastroja rie$enia krizovych situdcii, pri ktorom by sa dalo dufat v najnizsie straty aktiv
pre akciondrov a veritelov; rozhodujtce je skor, aky ndstroj rie$enia krizovych situdcii najlepsie
uskutoc¢ni ucely rie$enia krizovych situdcii podla ¢lanku 14 nariadenia SRM.*!

132. Ak je k naplneniu tohto verejného zaujmu nevyhnutné zbavenie vlastnictva kapitalovych
nastrojov, musi sa zan len vcas vyplatit spravodlivd ndhrada,®* ¢o sa ale — ako uz bolo podrobne
vysvetlené Vseobecnym sidom® a aj v rdmci tychto nadvrhov® — nezabezpeci prostrednictvom
kone¢ného ex post ocenenia v zmysle clanku 20 ods. 11 nariadenia SRM, ale prostrednictvom
ocenenia 3 podla ¢lanku 20 ods. 16.

133. Z toho vyplyva, Ze VSeobecny sud sa ani v tejto suvislosti nedopustil nespravneho pravneho
posudenia.

% Rozsudok zo 4. marca 2021, Liafio Reig/SRB (C-947/19 P, EU:C:2021:172, bod 70).

%V tejto suvislosti pozri aj rozsudok zo 4. marca 2021, Liano Reig/SRB (C-947/19 P, EU:C:2021:172, bod 74).

% Pozri v tejto stvislosti body 99 az 103 vyssie.

1 Pozri v tejto savislosti body 99 a 80 vyssie.

2 Pozri bod 112 vyssie.

% Bod 54 a nasl. napadnutého uznesenia vo veci T-599/18, a bod 57 a nasl. napadnutého uznesenia vo veci T-2/19.
% Pozri najmi bod 113 a nasl.
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C. Predbezny zdver

134. Z vyssie uvedeného vyplyva, Ze VSeobecny sud spravne konstatoval, Ze uskutocCnenie
konec¢ného ex post posidenia za tychto okolnosti by nemohlo mat uc¢inky na pravne postavenie
odvolateliek: nemohlo by viest ani k opiatovnému pripisaniu ich akcii, resp. pohladdvok, ani k inej
kompenzacnej alebo odskodnovacej platbe. Rovnako by nemohlo sluzit odvolatelkdm v ramci
zaloby proti rozhodnutiu o rieseni krizovej situacie ako dokazny alebo argumentac¢ny prostriedok.

135. Tento zaver nakoniec umoznuje zamietnut aj argumenty odvolateliek, ktoré sa v zdsade
zakladaju na formalnej alebo objektivnej povinnosti SRB na uskutocnenie ex post ocenenia
vyplyvajicej z ¢lanku 20 ods. 11 nariadenia SRM.

136. Algebris a Anchorage prvou castou ich prvého odvolacieho dovodu vo veci
C-934/19 P konstatuja, Ze povinnost na uskuto¢nenie ex post ocenenia podla ¢lanku 20 ods. 11
prvého pododseku je nepodmienend, a najmé nezdvisi od toho, ¢i ocenenie mdze naplnit jeden
z Gcelov uvedenych v druhom pododseku.

137. Rovnakym smerom sa uberaji prva a $tvrtd cast prvého odvolacieho dévodu spolo¢nosti
Aeris vo veci C-874/19 P, podla ktorych v stvislosti s pripustnostou jej zaloby zalezi len na tom,
ze rozhodnutie nevykonat konecné ex post ocenenie vyvolava zavdzné pravne ucinky a uz ho
nemozno napadnut v ramci zaloby proti rozhodnutiu o uplatnovani néstroja riesenia krizovych
situdcii podla ¢ldnku 20 ods. 15 nariadenia SRM. Zamietnutie Zaloby V$eobecnym sidom preto
porusuje jej pravo na uc¢innu pravnu ochranu.

138. V tejto suvislosti je ale potrebné pripomentt, ze na tcel pripustnosti zaloby o neplatnost
fyzickej alebo pravnickej osoby nepostacuje, ze napadnuté rozhodnutie vyvolava zaviazné pravne
ucinky. Zavazné pravne ucinky tohto aktu sa musia naopak okrem toho dotykat zdujmov zalobcu
tym, Ze podstatnym sposobom zmenia jeho pravne postavenie.

139. Inymi slovami, ¢ldnok 263 ZFEU neprizndva aktivne legitimovanym Zalobcom mozZnost
pozadovat abstraktny prieskum zakonnosti pravnych aktov Unie. To nie je v rozpore ani
s ¢lankom 47 Charty, kedze tento stanovuje len prdvo na u¢inny prostriedok ndpravy proti
opatreniu, ktoré porusuje prdva a slobody danej osoby zarucené pravom Unie.

140. Z vyssie uvedeného vyplyva, ze pripadna existencia formalnej a objektivnej povinnosti SRB
uskutoc¢nit konecné ex post ocenenie podla ¢lanku 20 ods. 11 nariadenia SRM by v kazdom
pripade nemohla ni¢ zmenit na tom, ze podmienkou pripustnosti zalob pred Vseobecnym sidom
je priame dotknutie odvolateliek. Tato podmienka ale podla existujucich Gvah nie je splnen4, takze
Vseobecny suid spravne rozhodol o tom, ze zaloby ako nepripustné zamieta.

141. Odvolania st preto nedévodné.

VII. O trovach

142. Podla ¢ldnku 184 ods. 2 Rokovacieho poriadku Sddneho dvora rozhodne Sudny dvor
o trovéch, ak odvolanie nie je dovodné. Podla ¢lanku 184 ods. 1 v spojeni s ¢clankom 138 ods. 1 sa
pritom ulozi ndhrada trov konania Gcastnikovi konania, ktory nemal vo veci tGspech, ak to bolo
v tomto zmysle navrhnuté.

% Pozri rozsudok z 13. oktébra 2011, Deutsche Post a Nemecko/Komisia (C-463/10 P a C-475/10 P, EU:C:2011:656, body 36 a 37).
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143. Kedze odvolania odvolateliek podla vyssie uvedenych dvah neboli ispesné, musia na zdklade
navrhu SRB znasat okrem vlastnych trov konania aj trovy konania SRB.

VIII. Navrh

144. Na zaver Sidnemu dvoru navrhujem, aby rozhodol takto:

1. Odvolania proti uzneseniam Studneho dvora Eurdpskej unie z 10. oktébra 2019, Aeris
Invest/SRB (T-599/18, EU:T:2019:740) a Algebris (UK) a Anchorage Capital Group/SRB
(T-2/19, EU:T:2019:741), sa zamietajq.

2. Aeris Invest Sarl znédsa trovy konania vo veci C-874/19 P; Algebris (UK) Ltd a Anchorage
Capital Group LLC znésaju trovy konania vo veci C-934/19 P.
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