oy
A
W Zbierka sudnych rozhodnuti

ROZSUDOK VSEOBECNEHO SUDU (tretia rozsirena komora)

z 22. novembra 2023 *

»Hospodarska a menovd inia — Bankova Gnia — Jednotny mechanizmus rieSenia krizovych
situdcii iverovych institacif a urcitych investi¢nych spolo¢nosti (SRM) — RieSenie krizovej
situdcie banky Banco Popular Espafiol — Rozhodnutie SRB o zamietnuti vyplatenia ndhrady
akciondrom a veritelom, v stvislosti s ktorymi sa vykonali opatrenia na rie$enie krizovej situdcie —
Ocenenie rozdielu v zaobchddzani — Nezavislost hodnotitela“

Vo veci T-304/20,

Laura Molina Fernandez, bydliskom v Madride (Spanielsko), v zastupeni: S. Rodriguez Bajon,
A. Gémez-Acebo Dennes a A. Ruiz Ojeda, advokati,

zalobkyna,
proti
Jednotnej rade pre riesenie krizovych situacii (SRB), v zastipeni: M. Fernandez Rupérez,
A. Lapresta Bienz, L. Forestier a J. Rius Riu, splnomocneni zastupcovia, za pravnej pomoci
H.-G. Kamann, F. Louis, V. Del Pozo Espinosa de los Monteros a L. Hesse, advokati,
zalovanej,
ktora v konani podporuje:
Spanielske kralovstvo, v zasttpeni: A. Gavela Llopis, splnomocnena zastupkynia,
vedlajsi Gcastnik konania,
VSEOBECNY SUD (tretia rozéirend komora),

na poradach v zlozeni: predseda komory M. van der Woude, sudcovia G. De Baere (spravodajca),
G. Steinfatt, K. Kecsmadr a S. Kingston,

tajomnik: P. Nuiiez Ruiz, referentka,
so zretefom na pisomnu cast konania,

po pojedndvani z 8. septembra 2022,

* Jazyk konania: $paniel¢ina.

SK
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vyhlasil tento

Rozsudok

Zalobkyfia Laura Molina Fernédndez sa svojou Zalobou zaloZenou na ¢ldnku 263 ZFEU doméaha
zruSenia rozhodnutia Jednotnej rady pre riesenie krizovych situacii (SRB) SRB/EES/2020/52 zo
17. marca 2020 o tom, ¢i je potrebné vyplatit ndhradu akciondrom a veritelom, v suvislosti
s ktorymi sa vykonali opatrenia na rieSenie krizovej situdcie tykajice sa banky Banco Popular
Espaiiol S.A. (dalej len ,,napadnuté rozhodnutie®).

Okolnosti predchadzajice sporu

Zalobkynia bola akciondrom banky Banco Popular Espafiol (dalej len ,Banco Popular®) pred
prijatim programu rieSenia jej krizovej situdcie.

Dna 7. juna 2017 bolo na vykonnom zasadnuti SRB prijaté rozhodnutie SRB/EES/2017/08 o prijati
programu rieSenia krizovej situdcie banky Banco Popular Espaiiol (dalej len ,program riesenia
krizovej situdcie“) na zéklade nariadenia Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) ¢. 806/2014
z 15. jula 2014, ktorym sa stanovuju jednotné pravidla a jednotny postup riesenia krizovych
situdcii uverovych institicii a urcitych investi¢nych spolo¢nosti v ramci jednotného mechanizmu
rieSenia krizovych situdcii a jednotného fondu na rieSenie krizovych situdcii a ktorym sa meni
nariadenie (EU) ¢. 1093/2010 (U. v. EU L 225, 2014, s. 1).

Pred prijatim programu rieSenia krizovej situdcie 23. maja 2017 uzatvorila SRB na ziklade
verejného obstardvania zmluvu so spolo¢nostou Deloitte Réviseurs d’Entreprises ako
hodnotitelom (dalej len ,hodnotiaca spolo¢nost®) v rdmci pripravy pripadného rieenia krizovej
situdcie banky Banco Popular. S hodnotiacou spolo¢nostou bola na zdklade vyberového konania
uzatvorend osobitnd zmluva podla viacndsobnej radmcovej zmluvy o poskytovani sluzieb, ktora
SRB podpisala so siestimi spolo¢nostami, vratane hodnotiacej spolo¢nosti. V silade s osobitnou
zmluvou bolo tlohou hodnotiacej spolo¢nosti vykonat ocenenie banky Banco Popular pred
pripadnym rieSenim krizovej situdcie, ako aj ocenenie rozdielu v zaobchddzani stanoveného
v ¢lanku 20 ods. 16 az 18 nariadenia ¢. 806/2014 po pripadnom rieseni krizovej situacie.

Dna 5. jana 2017 SRB schvalila prvé ocenenie podla ¢ldnku 20 ods. 5 pism. a) nariadenia
¢. 806/2014, ktorého cielom bolo poskytniat informdicie na tGcely urcenia, ¢i st splnené
podmienky na uplatnenie postupu rieSenia krizovej situacie, vymedzené v clanku 18 ods. 1

nariadenia ¢. 806/2014.

Dna 6. jina 2017 hodnotiaca spolo¢nost predlozila SRB druhé ocenenie (dalej len ,ocenenie 2*)
vypracované podla ¢lanku 20 ods. 10 nariadenia ¢. 806/2014. Cielom ocenenia 2 bolo odhadnit
hodnotu aktiv a pasiv banky Banco Popular, poskytnit odhad zaobchddzania, ktoré by sa na
akciondrov a veritelov vztahovalo v pripade, ze by Banco Popular bola subjektom bezného
konkurzného konania, ako aj podlozit informdciami rozhodnutie o akcidch a néstrojoch
vlastnictva, ktoré sa maja previest, pricom tieto informacie umoznovali SRB urcit komercné
podmienky na Gcely néstroja odpredaja obchodnej ¢innosti.
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V programe riesenia krizovej situdcie sa SRB vzhladom na to, Ze podmienky stanovené v ¢lanku 18
ods. 1 nariadenia ¢. 806/2014 boli splnené, rozhodla zacat riesit krizova situdciu banky Banco
Popular. SRB rozhodla o odpise a konverzii kapitdlovych nastrojov banky Banco Popular podla
¢lanku 21 nariadenia ¢. 806/2014 a uplatneni ndastroja odpredaja obchodnej cinnosti podla
¢lanku 24 nariadenia ¢. 806/2014 prevodom akcii na nadobuddatela.

SRB rozhodla o zruseni 100 % akcii banky Banco Popular, o vykonani konverzie a odpisani celej
vysky istiny néastrojov dodato¢ného kapitalu Tier 1 vydanych bankou Banco Popular a o vykonani
konverzie celej vysky istiny nastrojov dodato¢ného kapitdlu Tier 2 vydanych bankou Banco
Popular na ,nové akcie II“. Na zdklade transparentného a otvoreného procesu predaja, ktory
uskuto¢nil $panielsky orgdn povereny rieSenim krizovych situdcii Fondo de Reestructuracion
Ordenada Bancaria (FROB, Fond pre riadenu restrukturaliziciu bankovych institdcii,
Spanielsko), boli ,nové akcie II“ prevedené na banku Banco Santander SA za kipnu cenu vo
vyske jedno euro. Banco Santander sa ndsledne stala 28. septembra 2018 na zéklade zlucenia
univerzalnym pravnym nastupcom banky Banco Popular.

Dna 7. jana 2017 prijala Komisia rozhodnutie)(EU) 2017/1246, ktorym sa schvaluje program
riesenia krizovej situdcie banky Banco Popular (U. v. EU L 178, 2017, s. 15).

Dna 14. juna 2018 hodnotiaca spolo¢nost predlozila SRB ocenenie rozdielu v zaobchadzani,
upravené v ¢ldnku 20 ods. 16 az 18 nariadenia ¢. 806/2014, ktoré vykonala s cielom urcit, ¢i by sa
s akciondrmi a veritelmi zaobchddzalo lepsie, keby bola institdcia, ktorej krizova situdcia sa riesi,
subjektom bezného konkurzného konania (dalej len ,ocenenie 3“). Dna 31. jala 2018 hodnotiaca
spolo¢nost zaslala SRB addendum k tomuto oceneniu, ktoré obsahovalo opravu urcitych
formalnych chyb.

Hodnotiaca spoloc¢nost v oceneni 3 odhadla zaobchddzanie, ktoré by sa na dotknutych akcionarov
a veritelov vztahovalo, keby Banco Popular v case prijatia programu rie$enia krizovej situdcie
vstupila do bezného konkurzného konania. Toto posuidenie vykonala v ramci scendra likvidacie
na zdklade Ley 22/2003 Concursal (zdkon ¢. 22/2003 o konkurze) z 9. jala 2003 (BOE ¢. 164
z 10. jula 2003, s. 26905).

Hodnotiaca spolo¢nost uviedla, ze hypoteticky scenar likvidicie bol vypracovany na zdklade
neauditovanych finanénych informdacii zo 6. jana 2017, alebo ak neboli k dispozicii,
z 31. maja 2017. Domnievala sa, Ze zacatie bezného konkurzného konania voci banke Banco
Popular dia 7. juna 2017 by viedlo k nepldnovanej likvidacii. Na tcely postidenia hodnoty
spenazenia majetku zohladnila hodnotiaca spolo¢nost tri alternativne casové scendare likviddcie,
a to 18 mesiacov, 3 roky a 7 rokov, pricom kazdy z nich zahfnal najlep$iu a najhorsiu hypotézu.
Dospela k zéveru, ze v pripade dotknutych akciondrov a podriadenych veritelov sa v ramci
bezného konkurzného konania nebolo mozné ocakavat zZiadne vymozenie ani v jednej z tychto
hypotéz a teda neexistoval rozdiel v zaobchadzani v porovnani so zaobchddzanim vyplyvajacim
z opatrenia na rieSenie krizovej situdcie.

Dna 6. augusta 2018 uverejnila SRB na svojej internetovej stranke svoje stanovisko
z 2. augusta 2018 k predbeznému rozhodnutiu o otazke, ¢i je alebo nie je potrebné vyplatit
akciondrom a veritelom, pri ktorych sa zmenili opatrenia na rie$enie krizovych situdcii tykajtce
sa banky Banco Popular ndhradu, a o zacati konania vo veci prava byt vypocuty
(SRB/EES/2018/132) (dalej len ,predbezné rozhodnutie“), ako aj ned6vernud verziu ocenenia 3.
Dna 7. augusta 2018 bolo ozndmenie o stanovisku SRB uverejnené v Uradnom vestniku
Eurépskej tnie (U. v. EU C 277 1, 2018, s. 1).
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V predbeznom rozhodnuti SRB konstatovala, Ze z ocenenia 3 vyplyva, Ze neexistuje rozdiel
v zaobchddzani, ktoré sa na akciondrov a dotknutych veritelov skuto¢ne vztahovalo z dévodu
rieSenia krizovej situdcie banky Banco Popular, a v zaobchddzani, ktoré by sa na nich vztahovalo,
keby bola tito banka v Case rieSenia krizovej situdcie subjektom bezného konkurzného konania.
SRB predbezne rozhodla, Ze nebola povinna vyplatit ndhradu dotknutym akciondrom a veritelom
podla ¢ldnku 76 ods. 1 pism. e) nariadenia ¢. 806/2014.

Aby mohla SRB prijat kone¢né rozhodnutie o tom, ¢i je alebo nie je potrebné dotknutym
akciondrom a veritelom vyplatit ndhradu, vyzvala ich, aby ju informovali o svojom zdujme
uplatnit svoje pravo byt vypocuty v suvislosti s predbeznym rozhodnutim v sulade
s ¢ldnkom 41 ods. 2 pism. a) Charty zakladnych prav Eurépskej unie (dalej len ,,Charta”).

SRB uviedla, Ze konanie tykajice sa prava byt vypocuty bude prebiehat v dvoch fazach.

V prvej faze, faze registracie, boli dotknuti akciondri a veritelia vyzvani, aby vyjadrili svoj zaujem
uplatnit svoje pravo byt vypocuty prostrednictvom osobitného online registracného formuldra,
ktory bol k dispozicii do 14. septembra 2018. SRB mala nésledne overit, ¢i kazda zo stran, ktora
prejavila svoj zdujem, mala postavenie dotknutého akciondra alebo veritela. Dotknuti akciondri
a veritelia museli predlozit dokaz o svojej totoznosti a ddkaz o tom, ze 6. jina 2017 vlastnili jeden
alebo viac kapitadlovych nastrojov banky Banco Popular, ktoré boli odpisané alebo konvertované
a prevedené v ramci rieSenia krizovej situdcie.

V druhej faze, faze konzultacie, mohli dotknuti akciondri a veritelia, ktori pocas prvej fazy vyjadrili
zdujem uplatnit svoje pravo byt vypocuty a ktorych postavenie SRB overila, predlozit svoje
pripomienky k predbeznému rozhodnutiu, ku ktorému bolo pripojené ocenenie 3.

SRB 16. oktébra 2018 ozndmila, Ze opravneni akciondri a veritelia budt vyzvani, aby od
6. novembra 2018 predlozili pisomné pripomienky k predbeznému rozhodnutiu. Dia
6. novembra 2018 zaslala SRB opravnenym akciondrom a veritelom jedine¢ny osobny internetovy
odkaz umoznujici na internete pristup k formularu, prostrednictvom ktorého mohli do
26. novembra 2018 predlozit pripomienky k predbeznému rozhodnutiu a k nedovernej verzii
ocenenia 3.

Po skonceni fazy konzulticie SRB preskimala relevantné pripomienky dotknutych akcionarov
a veritelov tykajace sa predbezného rozhodnutia. Poziadala hodnotiacu spolo¢nost, aby jej
predlozila dokument obsahujtci jej postidenie relevantnych pripomienok tykajucich sa ocenenia
3, a preskimala, ¢i je ocenenie 3 vzhladom na tieto pripomienky nadalej platné.

Dna 18. decembra 2019 hodnotiaca spolo¢nost poskytla SRB svoje postidenie s ndzvom
»Objasnujuci dokument k oceneniu rozdielu v zaobchadzani“ (dalej len ,objasnujuci dokument®).
V objasnujicom dokumente hodnotiaca spolo¢nost potvrdila, Ze stratégia a rdozne hypotetické
scendre likviddcie podrobne opisané v oceneni 3 a pouzité metodiky a vykonané analyzy st nadalej
platné.

SRB prijala 17. marca 2020 napadnuté rozhodnutie. Oznémenie o tomto rozhodnuti bolo
uverejnené 20. marca 2020 v Uradnom vestniku Eurépskej unie (U. v. EU C 91, 2020, s. 2).

V napadnutom rozhodnuti SRB konstatovala, ze hodnotiaca spolo¢nost bola nezévisla v sulade

s poziadavkami stanovenymi v ¢ldnku 20 ods. 1 nariadenia ¢. 806/2014 a v kapitole IV
delegovaného nariadenia Komisie (EU) 2016/1075 z 23. marca 2016, ktorym sa doplna smernica
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Eurépskeho parlamentu a Rady 2014/59/EU, pokial ide o regula¢né technické predpisy, ktorymi sa
stanovuje obsah planov ozdravenia, planov rieSenia krizovych situdcii a planov riesenia krizovych
situdcii na drovni skupiny, minimélne kritérid, ktoré prislusny organ posadi, pokial ide o plany
ozdravenia a pldny ozdravenia na drovni skupiny, podmienky pre finan¢nt podporu v ramci
skupiny, poziadavky na nezavislych odhadcov, zmluvné uznanie pravomoci odpisat dlh
a pravomoci vykonat jeho konverziu, postupy oznamovania a obsah poziadaviek na
oznamovanie, obsah ozndmenia o pozastaveni a prevadzkové fungovanie kolégii pre rieSenie
krizovych situécif (U. v. EU L 184, 2016, s. 1).

V bode 5 napadnutého rozhodnutia s nazvom ,ocenenie 3“ SRB zhrnula obsah ocenenia 3
a konstatovala, ze bolo v stlade s uplatnitelnym pravnym radmcom a bolo dostato¢ne odévodnené
a uplné, aby predstavovalo zéklad rozhodnutia podla ¢lanku 76 ods. 1 pism. e) nariadenia
¢. 806/2014. Domnievala sa, ze ocenenie 3 posudzovalo potrebné prvky stanovené v ¢lanku 20
ods. 17 nariadenia ¢ 8096/2014 a v delegovanom nariadeni Komisie (EU) 2018/344 zo
14. novembra 2017, ktorym sa dopliia smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2014/59/EU,
pokial ide o regula¢né technické predpisy, v ktorych sa stanovuju kritéria tykajice sa metodik
oceniovania rozdielu v zaobchadzani pri rieseni krizovej situacie (U. v. EU L 67, 2018, s. 3).

V bode 6 napadnutého rozhodnutia SRB predlozila ,pripomienky predlozené dotknutymi
akciondrmi a veritelmi, ako aj ich posudenie“. V bode 6.1 napadnutého rozhodnutia s ndzvom
»posudenie relevantnosti“ SRB vysvetlila, Ze niektoré z tychto pripomienok, ktoré sa netykali ani
jej predbezného rozhodnutia, ani ocenenia 3, neboli v rozsahu, v akom nespadali do ramca
konania tykajuceho sa prava byt vypocuty, relevantné. V bode 6.2 napadnutého rozhodnutia
»preskiimala relevantné pripomienky“ predlozené dotknutymi akciondrmi a veritelmi, ktoré sa
tykali nezavislosti hodnotiacej spolo¢nosti a obsahu ocenenia 3 zoskupené podla tém.

SRB dospela k zéveru, ze z ocenenia 3 v spojeni s objasnujucim dokumentom a zdvermi uvedenymi
v bode 6.2 napadnutého rozhodnutia vyplyva, Ze neexistuje rozdiel v zaobchddzani, ktoré sa
skutoc¢ne vtahovalo na dotknutych akciondrov a veritelov, a v zaobchéadzani, ktoré by sa na nich
vztahovalo, keby Banco Popular vsttpila do bezného konkurzného konania v case rieSenia krizovej
situdcie.

V désledku toho SRB rozhodla:
,Cldnok 1

Ocenenie

S cielom urd¢it, ¢i sa md akciondrom a veritelom dotknutym opatreniami na rieSenie krizovej
situdcie tykajuce sa banky Banco Popular poskytnut ndhrada..., sa ocenenie rozdielu
v zaobchédzani v rdmci rie$enia krizovej situdcie podla ¢lanku 20 ods. 16 nariadenia ¢. 806/2014
stanovuje v stlade s prilohou I k tomuto rozhodnutiu v spojeni s objasnujicim dokumentom...
uvedenym v prilohe II k tomuto rozhodnutiu.

Cldnok 2
Vyplatenie nahrady

Akciondri a veritelia dotknuti opatreniami na riesenie krizovej situdcie tykajuce sa banky Banco
Popular nemaju podla ¢ldnku 76 ods. 1 pism. e) nariadenia ¢. 806/2014 ndrok na vyplatenie
nahrady z jednotného fondu na rieSenie krizovych situdcii.
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Cldnok 3
Adresat rozhodnutia

Toto rozhodnutie je ur¢ené FROB ako vnutro$taitnemu organu pre rieSenie krizovych situacii
v zmysle ¢lanku 3 ods. 1 bodu 3 nariadenia ¢. 806/2014.“

Navrhy ucastnikov konania

Zalobkyna navrhuje, aby Vieobecny std:

— zrus$il napadnuté rozhodnutie,

— ulozil SRB povinnost nahradit trovy konania.

SRB, ktord v konani podporuje Spanielske kralovstvo, navrhuje, aby Vieobecny std:
— zamietol Zalobu,

— ulozil zalobkyni povinnost nahradit trovy konania.

Pravny stav

Na podporu svojej zaloby zalobkyna uvadza tri zalobné dovody. V prvom zalobnom dévode
zalobkyna tvrdi, Ze ocenenie 3 nebolo vykonané nezdvislym hodnotitelom, ¢o je v rozpore
s ¢lankom 20 nariadenia ¢. 806/2014 a kapitolou IV delegovaného nariadenia 2016/1075.
V druhom zalobnom doévode zalobkyna tvrdi, Ze v oceneni 3 sa nachdadzaju chyby. V tretom
zalobnom doévode zalobkyna tvrdi, Ze ocenenie 3 je zaloZené na nespravhom posudeni
finan¢ného stavu banky Banco Popular v Case riesenia jej krizovej situdcie.

Na uvod treba poukazat na to, ze judikatira obmedzila rozsah preskimania zo strany
Vseobecného sddu v situdcidch, v ktorych je napadnuty akt zalozeny na postdeni velmi
komplexnych skutkovych okolnosti vedeckej a technickej povahy, ako aj vtedy, ked ide
o komplexné ekonomické posidenie.

Na jednej strane, Co sa tyka situdcii, v ktorych orgdnom Eurdpskej tnie prinalezi $irokd miera
volnej uvahy, najmé pokial ide o postdenie velmi komplexnych skutkovych okolnosti vedeckej
a technickej povahy na Gcely urcenia povahy a rozsahu opatreni, ktoré prijimajt, preskimanie
sidom Unie sa musi obmedzit na to, ¢i pri vykone takejto pravomoci nedoslo k zjavnému
poruseniu alebo zneuzitiu pravomoci alebo ¢i tieto organy zjavne neprekrodili hranice svojej
miery volnej dvahy. V takomto kontexte totiz std Unie nemoéze nahradit svojim postdenim
skutkovych okolnosti vedeckej a technickej povahy postdenie instittcii, ktorym Zmluva FEU
zverila tato dlohu [pozri rozsudky z 21. jala 2011, Etimine, C-15/10, EU:C:2011:504, bod 60
a citovanu judikatiru a z 1. jina 2022, Algebris (UK) a Anchorage Capital Group/Komisia,
T-570/17, EU:T:2022:314, bod 105 a citovana judikattru].

Na druhej strane pokial ide o preskiimanie zlozitych ekonomickych postideni orgdnov Unie

vykondvané sidmi Unie, md zdzeny charakter a musi sa nevyhnutne obmedzit na overenie
dodrzania procesnych pravidiel a povinnosti oddvodnenia, vecnej spravnosti skutkovych zisteni,
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ako aj neexistencie zjavne nespravneho posidenia a zneuzitia pravomoci. V ramci tohto
preskdmania teda sidu Unie neprislicha ani to, aby nahradil ekonomické postdenie prislusného
orgdnu Unie vlastnym postdenim [pozri rozsudky z 2. septembra 2010, Komisia/Scott,
C-290/07 P, EU:C:2010:480, bod 66 a citovanu judikatiru a z 1. juna 2022, Algebris (UK)
a Anchorage Capital Group/Komisia, T-570/17, EU:T:2022:314, bod 106 a citovanu judikattru].

KedZe rozhodnutia SRB, ktorych cielom je urcit, ¢i sa méa poskytnut ndhrada akciondrom
a veritelom dotknutym opatreniami na rie$enie krizovej situdcie prijatymi vo vztahu k subjektu,
st zaloZené na velmi komplexnom ekonomickom a technickom postdeni, treba z toho, Ze zasady
vyplyvajuice z judikatdry uvedenej v bodoch 32 a 33 vyssie sa uplatnia na preskimanie zo strany
sudu.

Hoci je SRB priznand miera volnej Gvahy v ekonomickej a technickej oblasti, neznamend to, Ze sud
Unie nesmie preskimat, ako SRB interpretovala idaje ekonomickej povahy, z ktorych vychidza jej
rozhodnutie. Ako totiz rozhodol Stidny dvor, aj v pripade komplexného postdenia sid Unie musi
overit nielen vecni presnost predlozenych dokazov, ich spolahlivost a koherentnost, ale aj
preskimat, ¢i tieto dokazy predstavuja vsetky relevantné tdaje, ktoré treba zohladnit pri
posudeni komplexnej situdcie, a ¢i st spdsobilé opodstatnit zavery, ktoré sa z nich vyvodili [pozri
rozsudky z 11. novembra 2021, Autostrada Wielkopolska/Komisia a Polsko, C-933/19 P,
EU:C:2021:905, bod 117 a citovanu judikatdru a z 1. jana 2022, Algebris (UK) a Anchorage Capital
Group/Komisia, T-570/17, EU:T:2022:314, bod 108 a citovanu judikattru].

V tomto smere, na preukdzanie, Ze SRB sa dopustila zjavne nespravneho posudenia skutkového
stavu, ktoré moze odovodnit zruSenie napadnutého rozhodnutia, musia byt totiz ddkazy
predlozené Zzalobcom dostato¢né na to, aby sa postidenie skutkového stavu zohladnené
v rozhodnuti stalo neprijatelnym [pozri analogicky rozsudky zo 7. mdja 2020, BTB Holding
Investments a Duferco Participations Holding/Komisia, C-148/19 P, EU:C:2020:354, bod 72
a z 1. juna 2022, Algebris (UK) a Anchorage Capital Group/Komisia, T-570/17, EU:T:2022:314,
bod 109 a citovanu judikatdru].

V désledku toho treba zalobny dévod zalozeny na zjavne nespravnom posudeni zamietnut, ak
napriek dokazom predlozenym zalobcom mozno sporné postudenie stdle povazovat za spravne
alebo platné (pozri rozsudky z 27. septembra 2018, Spiegel-Verlag Rudolf Augstein a Sauga/ECB,
T-116/17, neuverejneny, EU:T:2018:614, bod 39 a citovand judikattru a z 25. novembra 2020,
BMC/Spolo¢ny podnik Clean Sky 2, T-71/19, neuverejneny, EU:T:2020:567, bod 76 a citovanu
judikataru).

Okrem toho z ustalenej judikattry vyplyva, ze v pripade, ked institiciam Unie prinalezi miera
volnej tivahy, ma dodrziavanie zaruk priznanych pravnym poriadkom Unie v spravnych konaniach
o to va¢$i vyznam. Medzi zaruky priznané pravnym poriadkom Unie v spravnych konaniach patri
najma zasada riadnej spravy veci verejnych, ktora je uvedena v ¢lanku 41 ods. 2 pism. a) Charty, ku
ktorej sa viaze povinnost prislusnej institacie starostlivo a nestranne preskimat vsetky relevantné
skuto¢nosti dotknutého pripadu. Len tak st sidy Unie schopné overit, ¢i boli splnené skutkové
a pravne okolnosti, od ktorych zdvisi vykon miery volnej Gvahy (pozri v tomto zmysle rozsudok
z 21. novembra 1991, Technische Universitat Miinchen, C-269/90, EU:C:1991:438, bod 14).
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O druhom Zalobnom doévode zaloZenom na existencii chyb v oceneni 3

Svojim druhym zalobnym d6vodom Zalobkyna v podstate tvrdi, Ze SRB v napadnutom rozhodnuti
a hodnotiaca spolo¢nost v oceneni 3 spravili chybu pri urceni, ¢i by sa s dotknutymi akciondrmi
a veritelmi zaobchddzalo lepsie, keby bola Banco Popular v Case prijatia programu rie$enia
krizovej situdcie subjektom bezného konkurzného konania, ked vychddzali z hypotetického
scendra, podla ktorého by bola Banco Popular zlikvidovand ako podnik, ktory ukondil svoju
¢innost.

Zalobkyna tvrdi, Ze SRB v napadnutom rozhodnuti vychddzala z nespravneho predpokladu, kedze
clanok 20 ods. 18 nariadenia ¢. 806/2014 neuvadza, ze zaobchadzanie s dotknutymi akciondrmi
a veritelmi v hypotetickom konkurznom konani sa musi posudzovat s ohladom na kritérium,
podla ktorého subjekt, ktorého krizova situdcia sa riesi, ukoncil svoju ¢innost. Ocenenie sa vSak
udajne lisi v zavislosti od toho, ¢i sa opiera o kritérium likvidacie, teda o ukoncenie ¢innosti, alebo
o kritérium nepretrzitého pokracovania v ¢innosti, teda o jej zachovanie.

Tvrdi, Ze odkaz na bezné konkurzné konanie v nariadeni ¢. 806/2014 treba chapat tak, Ze sa
vztahuje na konanie upravené $panielskou pravnou upravou, a to zdkonom ¢. 22/2003. Uvadza,
ze podla ¢lanku 44 ods. 1 zdkona ¢. 22/2003 ,vyhldsenie konkurzu neprerusuje pokracovanie
v profesijnej alebo podnikatelskej ¢innosti vykondvanej dlznikom®, ¢o znamend, Ze podla
$panielskeho prava skutocnost, ze je dlznik v konkurze, nevedie k ukonceniu cinnosti ani
k likvidacii jeho majetku. Rovnako c¢ldnok 100 ods. 3 zdkona ¢. 22/2003 stanovuje rieSenie
smerujuce k zachovaniu a pokracovaniu v ¢innosti prostrednictvom vyrovnania. Tento zikon
stanovuje predaj celej podnikatelskej jednotky alebo jej ¢asti v rezime dplného alebo ciasto¢ného
pokracovania v ¢innosti v stlade s kritériom podniku s predpokladom nepretrzitého pokracovania
v ¢innosti, a nie kritériom likviddcie neproduktivnych aktiv, ¢o je vyslovne vylucené. Zakon
¢. 22/2003 stanovuje povinnost pokracovat v ¢innosti bez ohladu na fazu konkurzného konania.
V napadnutom rozhodnuti sa SRB udajne dopustila nespravneho postdenia a nespravneho
vykladu zdkona ¢. 22/2003, pretoze mala za to, Ze by konkurzné konanie stanovené tymto
zakonom viedlo k likvidacii subjektu.

Okrem toho zalobkyna tvrdi, zZe kritérium likvidacie, ktoré pouzila hodnotiaca spolo¢nost
v oceneni 3 a ktoré SRB schvdlila v napadnutom rozhodnuti, je nezlucitelné s riesenim krizovej
situdcie, ako je vymedzené v nariadeni ¢. 806/2014, najmi s jeho cielom zabezpecit kontinuitu
zasadnych funkcii institticie, a s nastrojom rieSenia krizovej situdcie, ktory pouzila SRB, a to
predajom Banco Popular ako podniku s predpokladom nepretrzitého pokracovania v ¢innosti.
Ma za to, ze rozdiel v zaobchddzani vychiadza z hypotetického porovnania dvoch postupov
umoznujucich ozdravenie uverovych institicii. Vzhladom na to, Ze postdenie rozdielu
v zaobchddzani v oceneni 3 predpokladd porovnanie rovnocennych transakcii, je na ucely
vykonania primeraného ocenenia podla scendra konkurzu potrebné vychidzat z hypotézy
podobne;j tej, ktora bola pouzita v rieSeni krizovej situdcie, a to z pokracovania v ¢innosti subjektu.

SRB v napadnutom rozhodnuti uviedla, Ze podla ¢ldanku 15 ods. 1 pism. g) nariadenia ¢. 806/2014
musi ocenenie 3 urcit, ¢i sa s dotknutymi akciondrmi a veritelmi zaobchadzalo v ramci rieenia
krizovej situacie horsie ako v pripade, ak by bola Banco Popular ,zlikvidovana v ramci bezného
konkurzného konania“. Rovnako ako hodnotiaca spolo¢nost v objasnujicom dokumente
(bod 5.1.5) uviedla, ze v Ley 11/2015 de recuperacion y resolucion de entidades de crédito
y empresas de servicios de inversion (zdkon 11/2015 o ozdraveni a rieSeni krizovych situdcii
uverovych institacii a podnikov poskytujucich investi¢né sluzby) z 18. juna 2015 (BOE ¢. 146
z 19. juna 2015, s. 50797), ktorym sa prebera smernica Eurdépskeho parlamentu
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a Rady 2014/59/EU z 15. méaja 2014, ktorou sa stanovuje ramec pre ozdravenie a riesenie krizovych
situdcii uverovych institicii a investi¢cnych spoloc¢nosti a ktorou sa meni smernica Rady
82/891/EHS a smernice Eurdpskeho parlamentu a Rady 2001/24/ES, 2002/47/ES, 2004/25/ES,
2005/56/ES, 2007/36/ES, 2011/35/EU, 2012/30/EU a 2013/36/EU a nariadenia Eurépskeho
parlamentu a Rady (EU) ¢ 1093/2010 a (EU) ¢. 648/2012 (Text s vyznamom pre EHP)
(U. v. EU L 173, 2014, s. 190), sa konkrétne stanovuje, ze ocenenie rozdielu v zaobchidzani sa
musi vykonat za predpokladu, Ze subjekt vstupil do likvidacie.

V prvom rade, pokial ide o relevantné ustanovenia nariadenia ¢. 806/2014, treba pripomendt, Ze
ciefom ocenenia stanoveného v ¢lanku 20 ods. 16 tohto nariadenia je postdenie, ¢i by sa
s akciondrmi a veritelmi zaobchéadzalo lepsie v pripade, ak by institicia, ktorej krizov4 situécia sa
riesi, bola subjektom bezného konkurzného konania.

Podla ¢lanku 20 ods. 17 nariadenia ¢. 806/2014 sa v oceneni uvedenom v odseku 16 toho istého
¢lanku stanovi rozdiel v zaobchddzani medzi tym, ako sa s akciondrmi a veritelmi skutoc¢ne
zaobchddzalo v rdmci rieSenia krizovej situdcie institucie, ktorej krizova situdcia sa riesi
a zaobchdadzanim, ktoré by sa na nich vztahovalo, ak by subjekt vsttpil do bezného konkurzného
konania v Case, ked sa prijalo rozhodnutie o opatreni na riesenie krizovej situdcie.

Cielom tohto ocenenia je vykonat zdsadu, Ze s nijakym veritelom sa nezaobchddza horsie,
stanovend v ¢ldnku 15 ods. 1 pism. g) nariadenia ¢. 806/2014, podla ktorej ,Ziadny veritel nesmie
utrpiet vysSie straty nez straty, ktoré by utrpel, keby sa subjekt uvedeny v clanku 2 bol byval
zlikvidoval v ramci bezného konkurzného konania v sulade s ochrannymi opatreniami
stanovenymi v ¢lanku 29

V ¢ldnku 76 ods. 1 pism. e) nariadenia ¢. 806/2014 sa podla tejto zdsady uvadza, ze SRB moze
vyuzit jednotny fond na rieSenie krizovych situdcii (SRF) s cielom ,vyplateni[a] ndhrady
akciondrom alebo veritelom, ak im na zdklade oceriovania podla ¢lanku 20 ods. 5 vznikli vacsie
straty, nez aké by im na zéklade ocenovania podla ¢lanku 20 ods. 16 vznikli pri likvidécii v rdmci
bezného konkurzného konania“.

Z vyssie uvedenych ustanoveni nariadenia ¢. 806/2014 tak jasne vyplyva, ze na rozdiel od toho, ¢o
tvrdi zalobkyna, odkaz uvedeny v ¢lanku 20 ods. 16 az 18 nariadenia ¢. 806/2014 na
zaobchadzanie, ktoré by sa na akciondrov a veritelov subjektu vztahovalo, ak by subjekt vstupil do
bezného konkurzného konania, sa vztahuje na hypotetické zaobchddzanie v pripade likvidacie
subjektu.

Okrem toho podla ¢ldnku 4 ods. 1 delegovaného nariadenia 2018/344 metodika vykondvania
ocenovania zaobchddzania s akciondrmi a veritelmi, v suvislosti s ktorymi sa vykonali opatrenia
na rieSenie krizovej situdcie, ak by subjekt v Case, ked sa prijalo rozhodnutie o opatreni na
rieSenie krizovej situdcie, vstupil do bezného konkurzného konania, je obmedzena na urcenie
diskontovanej sumy ocakdvanych penaznych tokov v ramci bezného konkurzného konania.
Faktory, ktoré sa maju zohladnit pri posudzovani tychto penaznych tokov, stanovené v ¢lanku 4
ods. 4 a 5 delegovaného nariadenia 2018/344, st zamerané na urcenie hodnoty aktiv podla toho,
¢i su alebo nie st obchodované na aktivnom trhu v ramci hypotetického odpredaja. V ¢lanku 4
ods. 8 delegovaného nariadenia 2018/344 sa tiez stanovuje, ze hypotetické vynosy vyplyvajice
z ocenovania sa pridelujd akciondrom a veritelom v stlade s ich trovniou priority v zmysle
uplatnitelného konkurzného prava.
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Z toho vyplyva, ze metdda ocenenia zaobchddzania, ktoré by sa na akciondrov a veritelov
vztahovalo v ramci hypotetického bezného konkurzného konania definovaného v delegovanom
nariadeni 2018/344 zodpoveda spenazeniu majetku institacie, a teda likviddcii, ako je definovana
v ¢lanku 3 ods. 1 bode 42 nariadenia ¢. 806/2014-.

Na rozdiel od toho, ¢o tvrdi zalobkyna, skuto¢nost, Ze rozdiel v zaobchddzani sa posudzuje
porovnanim skuto¢ného zaobchéddzania s dotknutymi akciondrmi a veritelmi z dévodu riesenia
krizovej situdcie s hypotetickym scendrom, v ktorom by subjekt vsttpil do bezného konkurzného
konania, neznamend, ze tento kontrafaktudlny scendr musi byt zalozeny na predpoklade
podobnom tomu, ktory bol pouzity v rdmci rieSenia krizovej situdcie, a to na pokracovani
v ¢innosti subjektu.

Treba uviest, Ze toto tvrdenie vyplyva z nespravneho pochopenia mechanizmu poskytovania
ndhrad akciondrom a veritelom subjektu, na ktory sa vztahuje opatrenie na rieSenie krizovej
situdcie, stanoveného nariadenim ¢. 806/2014.

V tejto stvislosti oddvodnenie 62 nariadenia ¢. 806/2014 stanovuje:

»Zasahovanie do prava vlastnit majetok by nemalo byt neprimerané. V dosledku toho by
dotknutym akciondrom a veritelom nemali vzniknut vicsie straty, nez aké by im vznikli v pripade
likvidacie subjektu v Case prijatia rozhodnutia o rieSeni krizovej situdcie. V pripade ciasto¢ného
prevodu aktiv institacie, ktorej krizova situdcia sa riesi, na sukromného kupujiceho alebo na
preklenovaciu institaciu by sa zvysna cast institdcie, ktorej krizova situdcia sa riesi, mala
likvidovat na zéklade bezného konkurzného konania. S cielom chrénit akciondrov a veritelov
subjektu pocas likvidacie by tito akcionari a veritelia mali mat narok na to, aby im boli vyplatené
ich pohladdvky aspon v takej vyske, aku by podla odhadov boli byvali ziskali v pripade likvidacie
subjektu ako celku v ramci bezného konkurzného konania.”

Podla ¢ldnku 20 ods. 18 pism. a) a b) nariadenia ¢. 806/2014 ocenenie rozdielu v zaobchddzani
stanoveného v ¢lanku 20 ods. 16 toho istého nariadenia vychadza z predpokladu, Ze institucia,
ktorej krizova situdcia sa riesi a v suvislosti s ktorou sa vykonalo opatrenie alebo opatrenia na
rieSenie krizovej situdcie, vstupila do bezného konkurzného konania v case, ked sa prijalo
rozhodnutie o opatreni na rieSenie krizovych situdacii, ako aj z predpokladu, Ze opatrenie alebo
opatrenia na rieSenie krizovej situdcie sa nevykonali.

Treba tiez pripomenut, Ze prijatie opatrenia na riesenie krizovej situdcie subjektu predpoklads, ze
su splnené podmienky stanovené v ¢lanku 18 ods. 1 nariadenia ¢. 806/2014, a to, Ze dany subjekt
zlyhdva alebo pravdepodobne zlyh4, ze neexistuju akékolvek alternativne opatrenia stikromného
sektora alebo opatrenie dohladu, ktoré by zabrdnili jeho zlyhaniu v primeranom c¢asovom
horizonte, a Ze opatrenie na rie$enie krizovej situdcie je nevyhnutné vo verejnom zdujme. Podla
clanku 18 ods. 5 nariadenia ¢. 806/2014 sa opatrenie na rieSenie krizovej situdcie povazuje za
opatrenie vo verejnom zdujme, ak je nevyhnutné na dosiahnutie jedného alebo viacerych cielov
rieSenia krizovej situdcie, pricom dané opatrenie je umerné tomuto cielu alebo cielom,
a likvidaciou subjektu v ramci bezného konkurzného konania by sa v rovnakom rozsahu
nedosiahlo splnenie tychto cielov riesenia krizovej situdcie. Ako uvadza zalobkyna, cielom prijatia
mechanizmu rieSenia krizovych situécii je podla ¢lanku 14 ods. 2 pism. a) toho istého nariadenia
najmé zabezpecit kontinuitu zasadnych funkcii subjektu.

Ako uznava zalobkyna, opatrenie na riesenie krizovej situdcie tak predstavuje alternativu
k likviddcii subjektu, ak si to vyzaduje verejny zdujem.
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Podla ¢lanku 76 ods. 1 pism. e) nariadenia ¢. 806/2014, ktorym sa vykondva zdsada uvedena
v ¢ldnku 15 ods. 1 pism. g) toho istého nariadenia, sa akciondrom a veritelom prizndva v ramci
rieSenia krizovej situdcie pravo na vratenie alebo ndhradu ich pohladdvok, ktoré nie su nizsie ako
odhad toho, ¢o by ziskali spét, ak by sa celd dotknutd institicia alebo spolo¢nost likvidovala na
zédklade bezného konkurzného konania [pozri analogicky rozsudok z 5. mdja 2022, Banco
Santander (Riesenie krizovej situdcie banky Banco Popular), C-410/20, EU:C:2022:351, bod 48].

Z toho vyplyva, Ze na Gcely preukazania rozdielu v zaobchddzani sa porovnanie tyka skuto¢ného
zaobchddzania s dotknutymi akciondrmi a veritelmi v sdvislosti s rieSenim krizovej situdcie
a posudenia ich situdcie v pripade, ak by opatrenie na rieSenie krizovej situdcie nebolo prijaté,
t. j. v pripade likvidicie subjektu. Na rozdiel od tvrdenia Zzalobkyne posudenie rozdielu
v zaobchadzani nezahffia porovnanie dvoch podobnych situacii, ale dvoch alternativ. Zalobkyna
teda tiez nespravne tvrdi, ze kontrafaktualny scenar méa podobne ako riesenie krizovej situacie za
ciel postup umoznujuci zabezpecit kontinuitu zdsadnych funkcii Gverovych institdcii a ich
ozdravenie a ze by mal byt zalozeny na rovnakej hypotéze, akd bola pouzitd v programe riesenia
krizovej situdcie.

V druhom rade, pokial ide o uplatnitelnd vnutros$tatnu pravnu Gpravu, treba uviest, Ze na rozdiel
od toho, ¢o tvrdi zalobkyna, zakon ¢. 22/2003, upravujici bezné konkurzné konanie v Spanielsku,
nie je jedinym pravnym predpisom $panielskeho préava, ktory je uplatnitelny na ocenenie rozdielu
v zaobchddzani.

Real Decreto 1012/2015 por el que se desarrolla la Ley 11/2015, y por el que se modifica el Real
Decreto 2606/1996, de 20 de diciembre, sobre fondos de garantia de depdsitos de entidades de
crédito (kralovsky dekrét ¢. 1012/2015, ktorym sa vykondva zdkon ¢. 11/2015 a ktorym bol
zmeneny a doplneny krélovsky dekrét ¢. 2606/1996, z 20. decembra 1996 o fondoch na ochranu
vkladov tverovych institicii) zo 6. novembra 2015 (BOE ¢. 267 zo 7. novembra 2015, s. 105911),
ktorym sa prebera smernica 2014/59, totiz obsahuje osobitné ustanovenia o postdeni rozdielu
v zaobchddzani.

Ako vs$ak uvadza Spanielske krélovstvo, $panielsky zdkonodarca pri uprave postdenia rozdielu
v zaobchadzani neuvazoval o inom pripade ako o likvidacii v ramci bezného konkurzného
konania.

V ¢lanku 10 ods. 2 kralovského dekrétu ¢. 1012/2015 sa totiz stanovuje, Ze pri oceneni sa musi
urcit, ako by sa s akciondrmi a veritelmi zaobchéddzalo, ak by subjekt, ktorého krizovd situdcia sa
riesi, bol v ¢ase prijatia rozhodnutia o rieSeni krizovej situdcie v likvidacii.

V tejto suvislosti sa v ¢lanku 10 ods. 3 pism. a) kralovského dekrétu ¢. 1012/2015 stanovuje, Ze
posudenie vychidza z predpokladu, ze subjekt, na ktory sa uplatnili opatrenia na rieSenie krizovej
situdcie, by bol v case prijatia rozhodnutia o rieSeni krizovej situdcie zlikvidovany v ramci
konkurzného konania.

V ramci posudenia rozdielu v zaobchddzani v nadvédznosti na rieSenie krizovej situacie, o ktorom

rozhodol FROB, tak $panielske pravo stanovuje, Ze kontrafaktudlny scendar je scenarom likvidacie
subjektu, ktory zohladnuje ustanovenia zdkona ¢. 22/2003 tykajuce sa likviddcie.
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V tejto suvislosti, ako uvéddza Spanielske kralovstvo, pojem ,likvidacia“ uvedeny v ¢ldnkoch 148
a 149 zékona ¢. 22/2003 spociva v spenazeni majetku a prav podniku v tipadku s cielom uspokojit
veritelov z vytazku, a zodpovedd definicii uvedenej v ¢lanku 3 ods. 1 bode 42 nariadenia
¢. 806/2014.

Okrem toho ako uvadza SRB, ¢lanok 100 zakona ¢. 22/2003 tykajtci sa vyrovnania, na ktory
poukazuje zalobkyna, je sicastou hlavy V tohto zdkona s nazvom ,Fazy likvidacie alebo
vyrovnania“. Z toho vyplyva, ze zdkon ¢. 22/2003, vieobecny zdkon o konkurze, stanovuje, Ze
vyrovnanie s veritelmi je alternativnym rieSenim k likvidicii po skonceni spoloc¢nej fazy
konkurzného konania.

Preto kralovsky dekrét ¢. 1012/2015 tym, Ze vyslovne stanovil, Ze rozdiel v zaobchddzani sa musi
posudzovat s prihliadnutim na predpoklad, ze subjekt vstipil do fazy likvidacie, vylicil moznost
uplatnenia alternativneho rie$enia spocivajiceho vo vyrovnani s veritelmi.

Z toho vyplyva, ze na rozdiel od toho, ¢o tvrdi zalobkyna, uplatnitelné ustanovenia $panielskej
pravnej uUpravy stanovuju, ze urcenie rozdielu v zaobchddzani musi vychadzat zo scendra
likvidacie, ¢o vylucuje moznost scendra zalozeného na nepretrzitom pokracovani v cinnosti
subjektu a na vyrovnani s veritelmi.

V tretom rade treba v prejednavanej veci pripomenut, ze v pripade neprijatia programu rieSenia
krizovej situdcie bola alternativou likviddcia banky Banco Popular v ramci bezného konkurzného
konania [rozsudok z 1. juna 2022, Algebris (UK) a Anchorage Capital Group/Komisia, T-570/17,
EU:T:2022:314, bod 421].

V tejto stvislosti SRB v napadnutom rozhodnuti uviedla, Ze v sulade s ocenenim 3 by vzhladom na
okolnosti pripadu a najmé na skuto¢nost, Zze banka Banco Popular nebola schopna splacat svoje
splatné dlhy, zacatie bezného konkurzného konania v Case rieSenia krizovej situacie viedlo
k likvidacii banky Banco Popular, ktord by viedla k rychlemu spenazeniu majetku bez zaviznej
minimélnej ceny a k zaplateniu ¢istého vynosu zo spenazenia veritelom v stlade s hierarchiou
stanovenou zdkonom ¢. 22/2003.

Treba tiez uviest, Ze tvrdenie zalobkyne, Ze kontrafaktudlny scendr k opatreniu na riesenie krizovej
situdcie nemusi nevyhnutne zahrfnat predpoklad likvidicie banky Banco Popular, uz bolo
uplatnené niektorymi dotknutymi akcionarmi a veritelmi v rdmci konania tykajiceho sa prava byt

vypocuty.

V napadnutom rozhodnuti SRB uviedla, Ze Zalobcovia bud tvrdili, Ze bolo mozné ndjst riesenie
pochadzajice zo sikromného sektora, alebo ze mal byt kontrafaktudlny scendr zalozeny na
predaji banky Banco Popular ako fungujiiceho podniku, kedze ku dnu prijatia programu rie$enia
krizovej situacie este stdle pokracovala v Cinnosti. SRB konkrétne uviedla, ze niektori dotknuti
akciondri a veritelia tvrdili, Ze veritelia mohli uzavriet dohodu (vyrovnanie), ktora by zabranila
likvidacii banky Banco Popular. Ini poznamenali, Ze $panielske konkurzné konanie predpoklada
moznost vopred stanoveného konkurzného konania, v ramci ktorého su zivotaschopné aktiva
subjektu oddelené a predané ako podnik s predpokladom nepretrzitého pokracovania v ¢innosti.
Tvrdili, Ze toto rieSenie mala pri definovani stratégie likvidcie zohladnit hodnotiaca spolo¢nost,
pretoze by umoznilo lepsie zachovat fransizovi hodnotu banky Banco Popular.
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SRB uviedla, ze bez toho, aby boli dotknuté poziadavky stanovené nariadenim ¢. 806/2014
a uplatnitelnym vnutrostitnym prdavom, hodnotiaca spoloc¢nost v objasnujicom dokumente
vysvetlila dovody, pre ktoré v pripade banky Banco Popular nebolo mozné uskutoc¢nit predaj ako
podniku s predpokladom nepretrzitého pokracovania v cinnosti (prostrednictvom vopred
stanoveného konkurzného konania alebo inak), ani dohodndt vyrovnanie. V tejto stvislosti
hodnotiaca spolo¢nost na jednej strane uviedla, ze vzhladom na likviditu banky Banco Popular
v Case rieSenia krizovej situdcie a na postudenie Eurdpskej centrdlnej banky (ECB) tykajice sa
zlyhavania alebo pravdepodobného zlyhania banky Banco Popular, nemohla Banco Popular
pokracovat v cinnosti pocas rokovani, ¢o by viedlo k vyraznému znizeniu jej hodnoty. SRB
dodala, ze list generélneho riaditela banky Banco Popular zo 6. jana 2017 potvrdzuje zéver, podla
ktorého banke Banco Popular jej likvidita neumoznovala pokracovat vo svojich ¢innostiach. Na
druhej strane sa hodnotiaca spolo¢nost domnievala, ze by bola banke Banco Popular odnata
bankova licencia, kedZe boli splnené podmienky na jej odnatie stanovené $panielskou pravnou
upravou. Uviedla, zZe bankova licencia bola nevyhnutna na prijimanie vkladov klientov, ktoré boli
zasadné na pokracovanie cinnosti banky Banco Popular alebo na jej predaj ako podniku
s predpokladom nepretrzitého pokracovania v ¢innosti.

SRB dodala, ze hodnotiaca spoloc¢nost v objasinujuicom dokumente uviedla, Ze zékon ¢. 22/2003
nestanovuje vytvorenie ,dobrej banky“ a ,zlej banky” a Ze realizacia takéhoto rieSenia by si
v kazdom pripade vyzadovala Cas, ktory nebol k dispozicii.

SRB dospela k zaveru, ze hodnotiaca spolo¢nost primerane posudila scenar likvidacie pouzity
v oceneni 3.

Z toho vyplyva, Ze v Case rieSenia krizovej situdcie nebola Banco Popular schopné pokracovat vo
svojej ¢innosti z dovodu svojej likvidity, skuto¢ného alebo predvidatelného zlyhania a mozného
odnatia jej bankovej licencie, a Ze z tohto doévodu nebolo mozné uvazovat ani o dohode
o vyrovnani, ani o scendri konkurzu vychadzajicom z hypotézy podniku s predpokladom
nepretrzitého pokrac¢ovania v ¢innosti.

Na rozdiel od toho, ¢o tvrdi zalobkyna teda uplatnitelné pradvne ustanovenia, ako aj skutkové
situdcia banky Banco Popular v case rieSenia krizovej situdcie vylucovali uplatnenie
kontrafaktudlneho scendra zohladnujiuceho hypotézu podniku s predpokladom nepretrzitého
pokracovania v ¢innosti.

Z toho vyplyva, ze tvrdenie zalobkyne tykajice sa rozdielu v hodnote, ktory by vznikol, keby bolo
namiesto kritéria likvidacie v pripade ocenenia nechranenych odlozenych danovych pohladdvok
spolo¢nosti Banco Popular uplatnené kritérium nepretrzitého pokracovania v c¢innosti, nie je
relevantné.

Zo vsetkych predchadzajucich avah vyplyva, Ze zalobkyna nepreukdzala, ze sa SRB dopustila
zjavne nespravneho posudenia, ked schvdlila posidenie hodnotiacej spolo¢nosti, podla ktorého
sa postdenie zaobchddzania s dotknutymi akciondrmi a veritelmi banky Banco Popular
v pripade, Ze by bola predmetom bezného konkurzného konania, malo vykonat podla scendra
likvidacie podniku, ktory ukondil svoju ¢innost.

Druhy zalobny d6vod sa preto musi zamietnut.
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O prvom Zalobnom doévode zaloZzenmom na poruseni clanku 20 nariadenia ¢. 806/2014
a kapitoly IV delegovaného nariadenia 2016/1075 z doévodu, Ze ocenenie 3 nevykonal
nezdvisly hodnotitel

Zalobkyna tvrdi, Ze hodnotiaca spolo¢nost nespliala podmienky na to, aby bola povazovana za
nezavisli na ucely vypracovania ocenenia 3, a Ze SRB jej poverenim porusila ustanovenia
kapitoly IV delegovaného nariadenia 2016/1075 a ¢lanku 20 nariadenia ¢. 806/2014.

V napadnutom rozhodnuti SRB konstatovala, Ze hodnotiaca spolo¢nost bola nezavisla v sulade
s poziadavkami stanovenymi v ¢ldnku 20 ods. 1 nariadenia ¢. 806/2014 a v kapitole IV
delegovaného nariadenia 2016/1075. Uviedla, Ze hodnotiaca spolo¢nost bola vybrana na zaklade
verejného obstardvania, v désledku ¢oho mala SRB za to, ze ma potrebnu kvalifikdciu, skisenosti,
schopnosti, odborné znalosti a zdroje na vykonanie ocenenia 3 bez neprimeranej zavislosti na
dotknutom verejnom orgine alebo banke Banco Popular v stlade s poziadavkami ¢lanku 38
bodu 1 a ¢lanku 39 delegovaného nariadenia 2016/1075. SRB sa domnievala, ze hodnotiaca
spolo¢nost md vzhladom na povahu, rozsah a zlozitost ocenenia, ktoré sa ma vykonat, primerané
[udské a technické zdroje na vypracovanie ocenenia 3 v sdlade s ¢ldnkom 39 ods. 2 delegovaného
nariadenia 2016/1075.

SRB navy$e mala za to, ze hodnotiaca spolo¢nost bola pravhym subjektom nezavislym od
verejnych organov a banky Banco Popular a v tejto savislosti sa domnievala, ze bola uplne
nezavislad od SRB a nebola poverend kazdoro¢nymi actovnymi pracami pre banku Banco Popular.

Napokon SRB uviedla, ze pokial ide o neexistenciu stc¢asnych alebo potencidlnych podstatnych
spolo¢nych zdujmov alebo konfliktu zdujmov v zmysle clanku 41 delegovaného nariadenia
2016/1075, hodnotiaca spolo¢nost vykonala interné overenie z hladiska uplatnitelnych odbornych
standardov. Vzhladom na vysledky tohto overovania mala hodnotiaca spolo¢nost za to, ze
v savislosti s jej ur¢enim za nezdvislého hodnotitela nedoslo ku konfliktu zdujmov. V tejto
suvislosti SRB poukdzala na jednotlivé vyhldsenia o neexistencii konfliktu zdujmov, ktoré
poskytla hodnotiaca spolo¢nost v priebehu verejného obstardvania a po jej povereni s cielom
zarucit jej nezavislost a nezavislost clenov jej timov, najma tych, ktoré boli poverené vykonanim
ocenenia 3.

Vzhladom na tieto vyhldsenia a uistenia poskytnuté hodnotiacou spolo¢nostou sa SRB
domnievala, Ze tito spolo¢nost poskytla dostato¢né zaruky na to, aby zabrénila akémukolvek
skuto¢nému alebo potencidlnemu vyznamnému spolo¢nému zdujmu alebo konfliktu zdujmov
s prislusnym orgdnom verejnej moci alebo s bankou Banco Popular. SRB tiez odkdzala na
bod 6.2.1 napadnutého rozhodnutia, v ktorom odpovedala na ,pripomienky tykajice sa
nezavislosti hodnotiacej spolo¢nosti“, predlozené dotknutymi akciondrmi a veritelmi v konani
tykajicom sa prava byt vypocuty. V tomto bode SRB vysvetlila, ze hodnotiaca spolo¢nost v ¢ase
svojho poverenia a pocas vypracivania ocenenia 3 nemala skuto¢ny alebo potencidlny podstatny
spolo¢ny zdujem alebo konflikt zdujmov s ktorymkolvek prislusnym orgdnom verejnej moci alebo
prislusnym subjektom v zmysle ¢lanku 41 delegovaného nariadenia 2016/1075.

SRB dospela k zaveru, ze hodnotiaca spolocnost bola nezdvisld v stlade s poziadavkami

stanovenymi v ¢lanku 20 ods. 16 nariadenia ¢. 806/2014 a v ¢lankoch 39 az 41 delegovaného
nariadenia 2016/1075.
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V tejto stvislosti SRB podla ¢lanku 20 ods. 16 nariadenia ¢. 806/2014 zabezpecuje, aby oceriovanie
vykonala nezdvisla osoba uvedena v odseku 1 tohto ¢lanku, teda osoba nezavisla od akéhokolvek
verejného organu, vratane SRB a vnutrostatneho organu pre rieSenie krizovych situacii, ako aj od
dotknutého subjektu.

Pravidla tykajuce sa nezdvislosti hodnotitelov su stanovené v kapitole IV delegovaného nariadenia
2016/1075, ktory v ¢lanku 38 stanovuje:

»Pravnicka alebo fyzicka osoba moéze byt vymenovand ako odhadca. Odhadca sa povazuje za
nezdvislého od akéhokolvek prislu$ného verejného organu a prislusného subjektu, ak su splnené
vSetky tieto podmienky:

1) odhadca ma potrebnu kvalifikaciu, skisenosti, schopnosti, odborné znalosti a zdroje a moze
ucinne vykonat ocenenie bez neprimeranej zavislosti od akéhokolvek prislusného verejného
organu alebo prislusného subjektu v stilade s ¢lankom 39;

2) odhadca je pravne oddeleny od prislusnych verejnych orgéanov a prislusnych subjektov v stlade
s ¢lankom 40;

3) odhadca nema ziadny podstatny spolo¢ny zdujem alebo konflikt zdujmov v zmysle ¢lanku 41.

Clanok 41 delegovaného nariadenia 2016/1075, ktory sa tyka podstatnych spolo¢nych zdujmov
alebo konfliktu zaujmov, stanovuje:

»1. Nezavisly odhadca nesmie mat skuto¢ny alebo potencialny podstatny spolo¢ny zdujem alebo
konflikt zdujmov s ktorymkolvek prislusnym orgdnom verejnej moci alebo prislusnym subjektom.

2. Na ucely odseku 1 skuto¢ny alebo potencidlny zdujem sa povazuje za podstatny vzdy, ked by to
podla postdenia menovacieho orginu alebo iného takéhoto orginu, ktory moze byt
splnomocneny vykondvat tato dlohu v dotknutom clenskom s$tate, mohlo ovplyvnit alebo by sa
mohlo rozumne ocakévat, ze ovplyvni posudok nezavislého odhadcu pri vykonavani ocenovania.

3. Na ucely odseku 1 bude relevantny spolo¢ny zaujem alebo konflikt zdujmov aspon s jednou
z tychto stran:

a) vrcholovy manazment a ¢lenovia riadiaceho organu prislusného subjektu;

b) pravnické alebo fyzické osoby, ktoré kontroluju alebo maju kvalifikovany podiel v prislusnom
subjekte;

c) veritelia, ktorych ur¢i menovaci organ, alebo iny takyto organ, ktory moéze byt splnomocneny
vykondavat tuto ulohu v dotknutom ¢lenskom State, ktory sa povazuje za vyznamny na zdklade
informacii dostupnych menovaciemu orginu alebo inému takémuto organu, ktory moze byt
splnomocneny vykonavat tato ulohu v dotknutom clenskom $tate;

d) kazdy subjekt skupiny.
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4. Na tcely odseku 1 budu relevantné aspon tieto zélezitosti:

a) poskytovanie sluzieb nezavislého odhadcu vratane predchddzajiceho poskytovania sluzieb
prislusnému subjektu a osobam uvedenym v odseku 3, a najmé prepojenie medzi tymito
sluzbami a prvkami s vyznamom pre ocenenie;

b) osobné a finan¢né vztahy medzi nezavislym odhadcom a prislusnym subjektom a osobami
uvedenymi v odseku 3;

c) investicie alebo iné vyznamné finan¢né zaujmy nezavislého odhadcu;

d) pokial ide o pravnické osoby, akékolvek $trukturdlne oddelenie alebo iné mechanizmy, ktoré sa
zavedu na rieSenie akychkolvek hrozieb braniacich nezavislosti, ako napriklad previerka po
sebe samom, vlastny zdujem, obhajoba, zndmost, dovera alebo zastrasovanie, vratane opatreni
na rozliSenie medzi tymi zamestnancami, ktori mozu byt zapojeni do ocenovania, a ostatnymi
zamestnancami.

Na tivod treba uviest, Ze Zalobkyia nespochybiiuje, Ze hodnotiaca spolo¢nost spliiala podmienky
stanovené v clanku 38 bodoch 1 a 2 delegovaného nariadenia 2016/1075, a to Ze mala
kvalifikaciu, skdsenosti, zru¢nosti, znalosti a zdroje potrebné na Gc¢inné vykonanie ocenenia 3
a Ze bola pravne oddelena od relevantnych organov verejnej moci a banky Banco Popular.

Netvrdi ani to, Ze hodnotiaca spolo¢nost mala skuto¢ny alebo potencidlny spolo¢ny zdujem alebo
konflikt zdujmov s prislusnym orgdnom verejnej moci, teda SRB, alebo s prislusnym subjektom,
teda bankou Banco Popular, v zmysle ¢lanku 41 ods. 1 delegovaného nariadenia 2016/1075.

Zalobkyna tvrdi, Ze hodnotiaca spolo¢nost nespliala podmienky na to, aby bola povazovana za
nezévisly, kedze mala vyznamné skutoc¢né alebo potencidlne zaujmy, ktoré mohli ovplyvnit alebo
mohli byt odévodnene povazované za zaujmy ovplyviujice jej usudok pri vykondvani ocenenia 3
v zmysle ¢lanku 41 ods. 2 delegovaného nariadenia 2016/1075.

V podstate tvrdi, Ze existencia takychto zdujmov sa nemd posudzovat vylu¢ne vzhladom na vizby
medzi hodnotiacou spolo¢nostou na jednej strane a SRB alebo bankou Banco Popular na druhej
strane, ale aj vzhladom na vsetky okolnosti pripadu. Vytyka tak SRB, Ze nezohladnila po prvé
skuto¢nost, ze hodnotiaca spolo¢nost uz vykonala ocenenie 2 a po druhé viazby medzi touto
spolo¢nostou a bankou Banco Santander.

O prvej Casti tykajiicej sa skutocnosti, Ze hodnotiaca spolocnost vykonala ocenenia 2 a 3

Zalobkyﬁa tvrdi, Ze vzhladom na to, ze hodnotiaca spolo¢nost vykonala ocenenie 2, nebolo
z doévodu dodrzania zasady odbornej starostlivosti a objektivity pri vybere nezavislého
hodnotitela vhodné poverit ju vykonanim ocenenia 3. Domnieva sa, Ze bola pod zna¢nym tlakom,
aby si zachovala svoju profesijnti povest, ¢o ju idajne viedlo k tomu, aby nevykonala Ziadnu opravu
alebo zmenu zaverov ocenenia 2.
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Zalobkyna pripomina, e na SRB sa vztahuje zdsada riadnej spravy veci verejnych zakotvend
v ¢lanku 41 Charty a poziadavka nestrannosti, ktorej cielom je najméd predchiadzat situdcidm
konfliktu zdujmov. SRB sa vSak obmedzila na konstatovanie formélneho stladu poverenia
hodnotitela s poziadavkami delegovaného nariadenia 2016/1075 bez toho, aby zohladnila
postavenie, ktoré hodnotiaca spolo¢nost zastavala v ramci riesenia krizovej situdcie, ani jej zdanie
nestrannosti. Nestaci, aby boli dodrzané poziadavky tykajiuce sa Strukturdlneho oddelenia
a vyznamnych zdujmov, postup by mal byt zabezpeceny aj proti akémukolvek podozreniu zo
zaujatosti.

V replike zalobkyna pripusta, Ze je pravda, ako tvrdi SRB, Ze uplatnitelné ustanovenia, najmi
¢lanok 20 nariadenia ¢. 806/2014, nebrénia tomu, aby ocenenia 2 a 3 vykonal ten isty hodnotitel.
Tvrdi vsak, ze skuto¢nost, ze hodnotiaca spolo¢nost vykonala ocenenie 2 predstavuje okolnost,
ktord bréni tomu, aby ju bolo mozné povazovat za objektivneho a nezavislého hodnotitela.

Svojimi tvrdeniami zalobkyna v podstate vytyka SRB, ze urcila hodnotiacu spoloc¢nost za
nezavislého hodnotitela na tcely vykonania ocenenia 3 bez toho, aby zohladnila skuto¢nost, ze
vzhladom na to, ze tdto spolo¢nost uz vykonala ocenenie 2, sa nemozno domnievat, Ze splia
poziadavku nestrannosti zakotvenu v ¢lanku 41 ods. 1 Charty, ako ju vyklada judikatira Stdneho
dvora.

V tejto suvislosti ¢lanok 41 ods. 1 Charty najmé stanovuje, Ze kazdy ma pravo, aby institucie,
organy, urady a agentury Unie vybavovali jeho zalezitosti nestranne.

Podla judikatdry cielom poziadavky nestrannosti, ktord plati pre institticie, organy a organizicie
pri plneni ich dloh, je zabezpecit rovnost zaobchadzania, ktord je zdkladom pre Uniu. Cielom
tejto poziadavky je najmad vyhnat sa situdcidm pripadnych konfliktov zdujmov, pokial ide
o uradnikov a inych zamestnancov konajicich na ucet institicii, orgdnov a organizdcii.
Vzhladom na podstatnu ddlezitost zaruky nezdvislosti a integrity, pokial ide tak o vndtorné
fungovanie, ako aj vonkaj$i obraz instittcii, orgdnov a organizacii Unie, poZiadavka nestrannosti
zahfna vsetky okolnosti, ktoré dradnik alebo iny zamestnanec, ktory sa ma vyjadrit k urcitej veci,
musi rozumne rozpoznat, ze pred tretimi osobami sa moézu javit ako sposobilé ovplyvnit jeho
nezavislost v danej oblasti (pozri rozsudok z 27. marca 2019, August Wolff a Remedia/Komisia,
C-680/16 P, EU:C:2019:257, bod 26 a citovant judikatuiru).

Prindlezi teda tymto institicidm, orgdnom a organizacidm, aby splnili poziadavku nestrannosti,
obsahujucu dva aspekty, ktorymi st po prvé subjektivna nestrannost, na zaklade ktorej ziadny
z Clenov danej institicie nesmie prejavovat svoj ndzor alebo osobnu zaujatost, a po druhé
objektivnu nestrannost, v sulade s ktorou tato institicia musi poskytnut dostato¢né zaruky na
vylacenie akychkolvek legitimnych pochybnosti, pokial ide o pripadnt zaujatost (pozri rozsudok
z 27. marca 2019, August Wolff a Remedia/Komisia, C-680/16 P, EU:C:2019:257, bod 27
a citovand judikatuaru).

Ako vs$ak bolo uvedené v bode 87 vyssie, SRB mala podla ¢ldanku 20 ods. 16 nariadenia ¢. 806/2014
zabezpecit nezdvislost hodnotiacej spolo¢nosti s ohladom na okolnosti pripadu.

Je pravda, ze v zdsade nemozno vylicit, Ze z pohladu tretich osob sa skutoc¢nost, Ze hodnotiaca
spolo¢nost sa uz zdcastnila na rieSeni krizovej situdcie banky Banco Popular tym, ze vypracovala
ocenenie 2 pred prijatim programu riesenia krizovej situdcie, mohla javit ako okolnost, ktora jej
brani v tom, aby bola pri vypracovani ocenenia 3 objektivna a nestranna.
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V tejto savislosti je potrebné uviest, Ze v napadnutom rozhodnuti SRB uviedla, Ze viaceri dotknuti
akciondri a veritelia predlozili pripomienky tykajice sa nezdavislosti hodnotiacej spoloc¢nosti
a tvrdili, Ze tato spolo¢nost nemala vykonat ocenenie 3, kedze uz vykonala ocenenie 2. Niektoré
z tychto pripomienok sa tykali skutoc¢nosti, ze ocenenie 2 obsahovalo ex ante posudenie
zaobchddzania s kazdou triedou akciondrov alebo veritelov v pripade bezného konkurzného
konania, a tvrdili, ze hodnotiaca spolo¢nost sa snazila potvrdit zdvery analyzy zasady, Zze
s nijakym veritelom sa nezaobchddza horsie, ktora vykonala v oceneni 2.

Treba vsak uviest, ze okolnosti pripadu na jednej strane nepreukazujd, ze hodnotiaca spolo¢nost
bola pri oceneni 3 ovplyvnena skuto¢nostou, ze vykonala ocenenie 2, a na druhej strane popieraji
tvrdenie zalobkyne, podla ktorého sa mohlo odovodnene javit, Ze nie je objektivna alebo
nestranna.

V prvom rade treba pripomenut, ze ocenenie 2 sa deli na dve Casti, pricom prva cast obsahuje
predbezné ocenenie banky Banco Popular na ucely rieSenia krizovej situacie a druhd spociva
v simuldcii scendra likvidacie. Prva cast obsahuje ocenenie aktiv a pasiv banky Banco Popular a jej
cielom je urcit jej hospodarsku hodnotu v rdmci uplatnenia nastroja odpredaja obchodnej
¢innosti. SRB zohladnila tato prva cast na ucely prijatia programu rieSenia krizovej situdcie.
Cielom simuldcie scendra likvidédcie, obsiahnutej v druhej ¢asti, je v sulade s ¢lankom 20 ods. 9
nariadenia ¢. 806/2014 odhadnit zaobchédzanie, ktoré by sa podla ocakavani uplatniovalo na
kazdu triedu akciondrov a veritelov v pripade, ak by sa subjekt, na ktory sa vztahuje opatrenie na
rieSenie krizovej situdcie, zlikvidoval v rdmci bezného konkurzného konania podla $panielskej
pravnej upravy.

V oceneni 3 sa analyza rozdielu v zaobchadzani opiera o skuto¢né zaobchddzanie s dotknutymi
akciondrmi a veritelmi po vyrieseni krizovej situdcie. Ocenenie aktiv a pasiv banky Banco Popular
na Ucely rie$enia krizovej situdcie uvedené v prvej asti ocenenia 2 nebolo v oceneni 3 zohladnené
a nemohlo teda ovplyvnit hodnotiacu spolo¢nost pri vykondvani tohto ocenenia.

Tvrdenie zalobkyne sa teda tyka len druhej casti ocenenia 2, ktora obsahuje simuldciu scenara
likviddcie.

SRB v tejto suvislosti v napadnutom rozhodnuti zdoraznila, Ze uplatnitelny pravny rdmec uznéva,
Zze v ramci ocenenia 2 nemdze byt predbezny odhad pravdepodobného zaobchddzania
s dotknutymi akciondrmi a veritelmi v pripade likviddcie subjektu taky presny ako odhad
v oceneni 3, a to z viacerych dévodov, najméd z doévodu casového obmedzenia a nedostatku
udajov, ktoré by boli dostatocne aktudlne vzhladom na cas rieSenia krizovej situdcie v ramci
ocenenia 2. Podla ¢lanku 20 ods. 9 nariadenia ¢. 806/2014 teda malo ocenenie 2 obsahovat
,0dhad“ tohto zaobchddzania, zatial ¢o podla ¢lanku 20 ods. 17 toho istého nariadenia sa toto
zaobchadzanie malo v oceneni 3 ,stanovit®. SRB uviedla, Ze samotnd skuto¢nost, Ze predbezny
odhad uvedeny v oceneni 2 a oceneni 3 ma podobné zavery, ale je zalozeny na réznych
predpokladoch, sa nemdze povazovat za dostato¢ny dékaz o tom, ze ocenenie 3 nebolo vykonané

v sulade s pravnymi poziadavkami.

Po prvé treba uviest, Ze pri oceneni 2 hodnotiaca spolo¢nost spresnila, Ze nema k dispozicii vsetky
potrebné informadcie a Gdaje ani dostato¢ny cas na to, aby v tomto $tadiu vykonala viac nez len
priblizny odhad. Viackrat uviedla, Ze simulédcia scendra likvidacie bola zalozend na mnohych
nejasnostiach a ak budu k dispozicii presnejsie informdcie, bude moct spresnit svoje predpoklady
a pripravit ,,dokladnejsi“ a spolahlivejsi scendr likvidécie.
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Hodnotiaca spolo¢nost predovsetkym uviedla, ze ,vzhladom na to, Ze $truktira podniku alebo
suvahy jednotlivych subjektov jej neboli predlozené, bol [jej] scenar likvidacie vypracovany na
konsolidovanom zéklade na orienta¢né tacely” a ze ,skuto¢na likvidacia podla [zdkona ¢. 22/2003]
by sa tykala jednotlivych subjektov”. Dodala, ze ,po prijati tychto doplnujicich informacii bude
moct predlozit podrobnejsiu simuldciu scendra likvidacie na individudlnom zéklade®.

Na jednej strane z toho vyplyva, Ze ocenenie 2 obsahovalo mnozstvo vyhrad, pokial ide
o spolahlivost simuldcie scendra likviddcie. Na druhej strane z bodov 105 a 106 vyssie vyplyva, ze
ocenenie banky Banco Popular v scendri likvidacie v ramci ocenenia 3, ktoré sa li$i od ocenenia
uvedeného v simuldcii obsiahnutej v oceneni 2 nemoze spochybnit platnost tohto ocenenia.

Zalobkyfia nemoéZe dévodne tvrdit, e hodnotiaca spolo¢nost sa v zaujme ochrany svojej
profesijnej povesti domnievala, ze pri vykondvani ocenenia 3 je viazand zavermi uvedenymi
v oceneni 2, ani ze by rozdiel medzi tymito dvoma oceneniami mohol poskodit jej profesijnt
povest, a teda sposobit nedostatok objektivity na jej strane.

Po druhé tvrdenie zalobkyne, podla ktorého bola hodnotiaca spolo¢nost motivovand vyhnat sa
akejkolvek oprave alebo zmene zdverov obsiahnutych v oceneni 2, je v rozpore s okolnostami, za
ktorych boli vykonané ocenenia 2 a 3.

V tejto suvislosti SRB v napadnutom rozhodnuti v odpovedi na pripomienky uvedené v bode 103
vyssie uviedla, Ze zatial Co ex ante posudenie zaobchddzania, ktoré by sa na dotknutych akciondrov
a veritelov vztahovalo v hypotetickom konkurznom konani, ako je uvedené v oceneni 2, bolo
vykonané v ur¢itom casovom ramci a vychadzalo z informdcif, ktoré mala hodnotiaca spolo¢nost
k dispozicii pred riesenim krizovej situdcie, a to najma informadcii dostupnych k 31. marcu 2017,
ocenenie 3 vychadzalo z presnejsich informacii dostupnych k 6. junu 2017, teda k datumu
ukoncenia obchodnej ¢innosti. SRB sa domnievala, ze vzhladom na rozdielne informicie,
z ktorych tieto ocenenia vychadzali, ako aj na ich odli$ny acel, mohla hodnotiaca spoloc¢nost
dospiet k odlisnym zdverom.

Na jednej strane treba pripomentt, ze simuldcia scendra likvidicie uvedeného v oceneni 2 sa
nevyhnutne opierala o tdaje z obdobia pred prijatim programu rieSenia krizovej situdcie, zatial
¢o ocenenie 3 malo zohladnit idaje dostupné v ¢ase rie$enia krizovej situdcie. Nebolo teda mozné
predpokladat, Ze pokial ide o ocenenie banky Banco Popular v hypotetickom scenéri likvidacie
vykonanom v oceneni 3, hodnotiaca spolo¢nost by dospela k rovnakému vysledku ako pri
simulacii uvedenej v oceneni 2.

Na druhej strane zalobkyna pripusta, Ze ocenenie 2 bolo potrebné vykonat bezodkladne. Ako
uviedla hodnotiaca spolo¢nost v oceneni 2, simuldcia scendra likvidicie bola zalozend na
neoverenych predpokladoch, ktoré bolo potrebné spresnit.

Z toho vyplyva, ze SRB bola hned po prijati ocenenia 2 informovand o tom, Zze hodnotiaca
spoloc¢nost sa ma v oceneni 3 opierat o nové udaje, a teda zmenit ocenenie vykonané pri simulécii
scendra likviddcie. Zalobkyfia teda nemoZe oprivnene tvrdit, Ze skuto¢nost, ze hodnotiaca
spolo¢nost vykonala ocenenie 2, mala SRB viest k pochybnostiam o jej objektivite a nestrannosti.

Po tretie zalobkyna nespochybniuje, Ze ocenenia 2 a 3 boli vykonané s odlisnymi cielmi a na
zaklade roznych pristupov.
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Na pojednavani Zalobkyna vysvetlila, ze SRB sa mala ocenenim podla odlisnej metédy poverit
iného hodnotitela, zatial ¢o hodnotiaca spolo¢nost pouzila rovnakii metodiku pri oceneniach 2
a 3, a to ocenenie podla scendra likvidacie.

Kedze v$ak z analyzy druhého zalobného doévodu vyplyva, Ze posddenie zaobchddzania
s dotknutymi akciondrmi a veritelmi banky Banco Popular v pripade, ze by bola predmetom
bezného konkurzného konania, malo byt vykonané podla scendra likvidacie, Zalobkyna nemdze
winne tvrdit, Ze volba tejto metédy mohla preukdzat zdanie nedostatku objektivity zo strany
hodnotiacej spolo¢nosti. Na rozdiel od toho, ¢o tvrdi, kazdy iny hodnotitel, ktory by bol povereny
vykonanim ocenenia 3, by musel vychidzat z hypotetického scendra likviddcie banky Banco
Popular.

Okrem toho treba uviest, Ze pri oceneni 3 sa hodnotiaca spolo¢nost neuspokojila len s potvrdenim
vysledku simulécie v oceneni 2.

Napriklad v oceneni 2 tak bola celkovd hodnota spenazenia majetku banky Banco Popular pre
veritelov podla trojro¢ného scendra likvidicie odhadovand na 120,9 miliardy eur v pripade
najlepsieho predpokladu a 116,5 miliardy eur v pripade najhorsieho predpokladu. V oceneni 3
podla trojro¢ného scendra likviddcie viedlo ocenenie aktiv k odlisnému vysledku, a to 101,546
miliardy eur v pripade najlepsieho predpokladu a 97,593 miliardy eur v pripade najhorsieho
predpokladu.

Samotna skutocnost, ze hodnotiaca spolo¢nost dospela k rovnakému zaveru, a to, zZe dotknuti
akcionari a veritelia by v pripade likvidacie banky Banco Popular neziskali nahradu, nemoze
stacit na preukdzanie, ze sa pocas vykonu ocenenia 3 povazovala za viazand svojim postdenim
vykonanym v oceneni 2.

Z vyssie uvedeného vyplyva, zZe tvrdenie smerujice k preukazaniu zdania nedostatku objektivity
hodnotiacej spolo¢nosti z dovodu, ze vykonala ocenenie 2, nie je podlozené Ziadnym konkrétnym
dokazom a je v rozpore so samotnym obsahom ohodnotenia 3.

Preto vzhladom na okolnosti pripadu, na rozdiel od toho, ¢o tvrdi zalobkyna, skutoc¢nost, ze
hodnotiaca spolo¢nost vykonala ocenenie 2, nemdze spochybnit jej nezdvislost na ucely
vykonania ocenenia 3 a jej urCenia za nezdvislého hodnotitela zo strany SRB.

Z toho vyplyva, zZe prvu Cast treba zamietnut.

O druhej Casti tykajiicej sa vizieb medzi hodnotiacou spolocnostou a bankou Banco Santander

Zalobkyna tvrdi, Ze SRB pochybila, ked pri posudzovani nezéavislosti hodnotiacej spolo¢nosti
nezohladnila vztahy medzi touto spolo¢nostou a bankou Banco Santander.

V prvom rade tvrdi, ze vzhladom na sluzby poskytované hodnotiacou spolo¢nostou banke Banco
Santander pred a po rieSeni krizovej situdcie banky Banco Popular, SRB mala dospiet k zaveru, Ze
tato spoloc¢nost nesplnala podmienky na to, aby bola povazovana za nezdvislého hodnotitela,
kedZze mala vyznamné skutoc¢né alebo potencidlne zdujmy, ktoré mohli ovplyvnit alebo mohli byt
primerane vnimané ako ovplyvnujice jej dsudok v ramci ocenenia 3 v zmysle c¢lanku 41
delegovaného nariadenia 2016/1075.
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Po prvé zalobkyna tvrdi, Ze SRB nezohladnila skuto¢nost, ze hodnotiaca spolo¢nost bola pocas
25 rokov, az do roku 2016, auditorom banky Banco Santander.

V tejto suvislosti treba uviest, Ze v konani tykajucom sa prava byt vypocuty niektori dotknuti
akcionari a veritelia predlozili pripomienky tykajice sa nezavislosti hodnotiacej spolo¢nosti,
ktord bola udajne ohrozend skutocnostou, ze tiato spolo¢nost poskytovala v minulosti, pred
prijatim programu rieSenia krizovej situdcie, banke Banco Santander auditorské sluzby.

V napadnutom rozhodnuti SRB v odpovedi na tieto pripomienky konstatovala, ze auditorské
sluzby, ktoré poskytovala hodnotiaca spolo¢nost banke Banco Santander, nemuseli byt
zohladnené pri posideni nezdvislosti, ktoré vykonala 23. maja 2017 v Case jej poverenia, kedze
toto posudenie bolo vykonané vo vztahu k banke Banco Popular. SRB uviedla, ze k tomuto
datumu nebolo postdenie nezavislosti hodnotiacej spolo¢nosti vo vztahu k potencidlnym
nadobudatelom vykonané, kedze jednak nebolo stanovené pravnym rdmcom a jednak sa postup
ocenovania odliSuje od postupu predaja, ktory urc¢oval nadobudatela. Konkrétne hodnotiaca
spolo¢nost nemala pred prijatim programu rieSenia krizovej situdcie pristup k informécidm
tykajicim sa mien potencidlnych nadobudatelov alebo totoZznosti nadobuidatela.

SRB sa domnievala, ze vzhladom na rozsah a ciel ocenenia 3 auditorské sluzby, ktoré v minulosti
poskytovala hodnotiaca spolo¢nost banke Banco Santander, nenarusili jej nezdvislost, pokial ide
o vykonanie ocenenia 3, a nevytvarali skuto¢ny alebo potencidlny spolo¢ny zaujem alebo konflikt
zaujmov v zmysle ¢lanku 41 delegovaného nariadenia 2016/1075. Konkrétne uviedla, Ze ocenenie
3 sa tykalo vylucne aktiv a pasiv banky Banco Popular pred jej predajom banke Banco Santander,
a nie aktiv a pasiv banky Banco Santander.

Treba teda vziat do ivahy, Ze ku diiu urcenia hodnotiacej spolo¢nosti za nezavislého hodnotitela,
teda 23. mdja 2017, nebola totoznost nadobtdatela zndma, a preto nebolo mozné zohladnit vizby
medzi hodnotiacou spolo¢nostou a bankou Banco Santander. Navyse treba uviest, ze v Case svojho
urcenia za hodnotitela uz hodnotiaca spolo¢nost neposkytovala banke Banco Santander
auditorské sluzby, co zalobkyna navys$e ani netvrdi.

Okrem toho podla ¢ldnku 41 ods. 4 pism. a) delegovaného nariadenia 2016/1075 je na ucely
preukazania existencie skutocného alebo potencialneho podstatného spoloc¢ného zaujmu alebo
konfliktu zdujmov v zmysle odseku 1 tohto ¢lanku relevantné poskytovanie sluzieb nezavislého
hodnotitela vratane predchddzajiceho poskytovania sluzieb prislusnému subjektu a osobdm
uvedenym v odseku 3, a najmé prepojenie medzi tymito sluzbami a prvkami s vyznamom pre
ocenenie.

Zalobkya pritom neuvadza nijaké tvrdenie, ktoré by malo preukazat existenciu prepojenia medzi
auditorskymi sluzbami, ktoré boli poskytnuté banke Banco Santander hodnotiacou spolo¢nostou,
a skuto¢nostami relevantnymi pre ocenenie 3, ktoré sa tykalo len ocenenia banky Banco Popular,
a nie ocenenia banky Banco Santander.

Po druhé zalobkyna tvrdi, Ze poverenie hodnotiacej spolo¢nosti bankou Banco Santander ako
poradcu pri operdcidch, ktoré viedli k uzavretiu dohod medzi touto bankou a niektorymi
investormi banky Banco Popular, ktori uplatnili niroky sidnou alebo mimosudnou cestou,
preukazuje existenciu skuto¢ného alebo potencidlneho spolo¢ného zdujmu medzi hodnotitelom
a dotknutym subjektom v zmysle ¢lanku 41 delegovaného nariadenia 2016/1075. Podla Zalobkyne
osobu, ktord bezprostredne po rie$eni krizovej situdcie poskytuje poradenstvo nadobudatelovi
subjektu, ktorého krizova situdcia sa riesi, v oblasti, ktora priamo suvisi so spormi vyplyvajacimi
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z rieSenia krizovej situdcie, nemozno povazovat za nezavisli vo vztahu k osobe, ktora ju poverila.
Okrem toho banka Banco Santander poverila hodnotiacu spoloc¢nost preto, ze tito spolocnost
mala informacie o banke Banco Popular z dévodu jej ticasti na oceneni 2.

V konani tykajicom sa prava byt vypocuty niektori dotknuti akciondri a veritelia tiez predlozili
pripomienky tykajice sa nezavislosti hodnotiacej spolo¢nosti, ktora bola tdajne ohrozena
skuto¢nostou, ze v obdobi po rieseni krizovej situdcie banky Banco Popular tato spoloc¢nost
poskytovala Banco Santander sluzby tykajice sa integrdcie Banco Popular alebo poskytnutia
¢iasto¢nej ndhrady zo strany Banco Santander niektorym veritelom banky Banco Popular.

V odpovedi na tieto pripomienky v napadnutom rozhodnuti SRB konstatovala, ze tieto sluzby
nepreukazuji podstatné spolo¢né zaujmy alebo konflikt zaujmov v zmysle ¢lanku 41 ods. 2 a 4
delegovaného nariadenia 2016/1075 s prislusnou osobou v zmysle ¢lanku 41 ods. 3 toho istého
delegovaného nariadenia.

Po prvé SRB mala za to, Ze vzhladom na rozsah a ciel ocenenia 3 nemdézu sluzby poskytované
hodnotiacou spolo¢nostou po rieSeni krizovej situdcie tykajicej sa podniku s predpokladom
nepretrzitého pokracovania v ¢innosti ovplyvnit ocenenie 3 a skuto¢nosti, ktoré obsahuje. Navyse
uviedla, Ze ocenenie 3 nemohlo ovplyvnit postavenie banky Banco Popular alebo banky Banco
Santander, kedze ur¢ilo len to, ¢i by sa dotknutym akciondrom a veritelom mala poskytnut
ndhrada prostrednictvom SRF.

Po druhé SRB sa domnievala, ze v kazdom pripade po prijati programu rieSenia krizovej situacie
poskytla hodnotiaca spolo¢nost dodato¢né uistenia s cielom zabezpecit, aby sluzby poskytované
banke Banco Santander nemohli viest k si¢asnym alebo potencidlnym podstatnym spolo¢nym
zayjmom alebo konfliktu zdujmov. SRB uviedla, Ze hodnotiaca spolo¢nost vo svojom vyhlaseni
z 18. decembra 2019 potvrdila, Ze ziadna zo sluzieb poskytovanych banke Banco Santander
nesuvisela s ocenenim aktiv alebo pasiv, ktoré boli predmetom ocenenia 3, ani s finan¢nymi
informdaciami, ktoré sa ich tykaju. Okrem toho uviedla, Ze hodnotiaca spolo¢nost potvrdila, ze
medzi vykonanou ¢innostou v stvislosti s vykonanim ocenenia a inymi projektmi neexistuje tok
informdcii vzhladom na zavedené ochranné opatrenia a jej protokoly o dévernosti informécii.

Konkrétne, pokial ide o sluzby tykajice sa integracie banky Banco Popular, SRB uviedla, ze
hodnotiaca spolo¢nost dostatocne spresnila, Ze hoci poskytovala poradenské sluzby banke Banco
Santander, tieto sluzby nesuviseli so sluzbami poskytovanymi SRB, netykali sa ziadnej otazky
v suvislosti so sluzbami ocenovania poskytovanymi SRB a nezahfnali ani oceniovacie alebo pravne
sluzby stvisiace s bankou Banco Popular.

Pokial ide o sluzby tykajice sa poskytnutia ndhrady zo strany Banco Santander niektorym
veritelom banky Banco Popular, SRB v od6vodneni 93 napadnutého rozhodnutia uviedla, Ze
hodnotiaca spolo¢nost spresnila, zZe tieto sluzby nesutviseli s pravnymi poradenstvom alebo
poradenskymi sluzbami tykajicimi sa tychto narokov. Bola konkrétne poverend, aby navrhla
a zaviedla riesenie jednotného koordina¢ného centra na zhromazdovanie informdcii tykajtcich sa
spravy mimosudnych a sudnych narokov s cielom zvysit efektivnost a skratit ¢as potrebny na ich
spravu. Ulohy hodnotiacej spolo¢nosti spocivali konkrétne v sluzbich stvisiacich
s monitorovanim a evidovanim administrativnych informadcii a pripravou pravidelnych sprav.
Tato spolo¢nost navyse dodala, Ze sa nezucastnila na ¢innostiach stvisiacich s pravnou obranou,
kedZze Banco Santander vyuzila na ucely uplatnenia tychto nérokov externé advokatske kancelarie
a Ze tiez nestanovila ani nevypocitala vysku nahrad, ktoré Banco Santander ponukla klientom
banky Banco Popular.
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Treba uviest, Ze pocas celého postupu riesenia krizovej situacie banky Banco Popular SRB v stlade
s jej povinnostou zabezpec¢ovala, aby hodnotiaca spolo¢nost spinala poziadavky nezavislosti
a najmd poziadavky tykajuce sa neexistencie konfliktu zdujmov stanovené v clanku 41
delegovaného nariadenia 2016/1075.

V priebehu verejného obstaravania, ktoré viedlo k uzatvoreniu osobitnej zmluvy s hodnotiacou
spolo¢nostou, tak tato spoloc¢nost 18. mdja 2017 predlozila SRB vyhldsenie o neexistencii
konfliktu zaujmov vo vztahu k banke Banco Popular. Dna 23. mdja 2017, ku dnu svojho urc¢enia za
hodnotitela, predlozila aj vyhlisenie o jej nezdvislosti v stlade s delegovanym nariadenim
2016/1075, v ktorom najmé uviedla, Ze poznd pravne poziadavky, a ze v pripade potreby boli
prijaté vhodné opatrenia na zabezpecenie toho, aby ani ona, ani ziadny ¢len timu navrhnutého na
plnenie osobitnej zmluvy nemali podstatny zaujem v zmysle ¢lanku 41 delegovaného nariadenia
2016/1075. Zaviazala sa prijat vSetky potrebné opatrenia s cielom zabezpecit, aby akdkolvek
budica sluzba poskytovand inym strandm neohrozila jej nezavislost. Uviedla, ze akékolvek
doplnenie novych clenov jej timu bude podmienené dodrzanim poziadaviek nezavislosti, ako aj
podliehat schvéleniu zo strany SRB.

Po tom, ¢o bola hodnotiaca spolo¢nost 21. septembra 2017 a 11. aprila 2019 urcend za hodnotitela,
poskytla dodatocné vyhldsenia tykajice sa jej nezavislosti v nadvdznosti na doplnenie timu
pracujiceho na oceneni 3 o novych ¢lenov. Okrem toho 18. decembra 2019 predlozila vyhlasenie
o neexistencii konfliktu zdujmov, v ktorom potvrdila, Ze 15. novembra 2019 so zretelom na svoje
systémy a kontroly bola a je na tGcely vypracovania ocenenia 3 nezavisla a ze si nie je vedoma
ziadnych konfliktov s inymi ¢innostami, ktoré vykondvala, ani ziadnych individudlnych konfliktov
Zaujmov.

Treba uviest, ze hodnotiaca spolo¢nost vo svojom vyhlaseni z 18. decembra 2019 vypracovanom
na ziadost SRB v nadvéznosti na pripomienky dotknutych akcionérov a veritelov v rdmci konania
tykajaceho sa prava byt vypocuty uviedla sluzby, ktoré poskytla banke Banco Santander,
a spresnila, Ze neexistuje prepojenie medzi sluzbami, ktoré poskytovala banke Banco Santander,
a sluzbami, ktoré poskytla SRB na acely vykonania ocenenia 3 alebo vypracovania objasnujiceho
dokumentu. Dodala, Ze neposkytla sluzby tykajice sa postdenia alebo finan¢né informaécie
o aktivach a pasivach, ktoré si predmetom ocenenia 3.

SRB v od6vodneni 93 napadnutého rozhodnutia, ktoré je uvedené v bode 142 vyssie, prevzala
vysvetlenia hodnotiacej spolo¢nosti. SRB tak konstatovala, Ze vo vyhlaseni z 18. decembra 2019
hodnotiaca spoloc¢nost poskytla dodato¢né zaruky s ciefom zabezpeclit, aby sluzby poskytnuté
banke Banco Santander tykajtice sa vyplatenia ndhrady urcitym veritelom banky Banco Popular
po rieSeni krizovej situdcie nemohli viest ku skuto¢nému alebo potencidlnemu podstatnému
spolo¢nému zaujmu alebo konfliktu zdujmov v zmysle ¢lanku 41 ods. 2 a clanku 41 ods. 4
pism. a) delegovaného nariadenia 2016/1075.

Zalobkyna vsak nevysvetluje, akym spdsobom mohli tieto sluzby ovplyvnit dsudok hodnotiacej
spoloc¢nosti pri vykondvani ocenenia 3 v zmysle ¢lanku 41 ods. 2 delegovaného nariadenia
2016/1075.

Z toho vyplyva, Ze tvrdenia zalobkyne nemozu spochybnit postdenie SRB, podla ktorého sluzby
poskytované hodnotiacou spolo¢nostou banke Banco Santander nepreukazuju existenciu
vyznamnych skutoc¢nych alebo potencidlnych zdujmov, ktoré mohli ovplyvnit alebo mohli byt
primerane vnimané ako ovplyvnujice usudok hodnotiacej spolocnosti v zmysle ¢lanku 41
delegovaného nariadenia 2016/1075.
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V druhom rade zalobkyna tvrdi, ze vazby medzi hodnotiacou spolo¢nostou a bankou Banco
Santander vyvoldvaju z pohladu tretich oséb podozrenie zo zaujatosti, ¢o brdni tomu, aby bola
povazovand za nezavislého hodnotitela. Nestrannost predpokladd neexistenciu zaujatosti alebo
zvyhodnovania. Domnieva sa vSak, Ze ocenenie 3 by mohlo mat negativne uc¢inky na banku Banco
Santander, poskodit jej postavenie v sporoch tykajicich sa rieSenia krizovej situacie banky Banco
Popular alebo by mohlo umoznit byvalym akcionarom banky Banco Popular uplatnit navrhy na
vyplatenie nahrad.

Treba uviest, Ze v stulade s judikaturou citovanou v bodoch 99 a 100 vyssie poziadavka
nestrannosti, uplatnovand na hodnotiacu spoloc¢nost, zahfna vsetky okolnosti, ktoré sa mozu
pred tretimi osobami oddvodnene javit ako spdsobilé ovplyvnit jej nezavislost. Na preukdzanie
porusenia tejto poziadavky musia vazby medzi touto spolo¢nostou a bankou Banco Santander
predstavovat okolnost, ktord moéze vyvolat legitimne pochybnosti, pokial ide o pripadnt zaujatost.

Aby teda bolo mozné konstatovat, Ze SRB mala zohladnit zdanie nedostatku objektivity alebo
nestrannosti hodnotiacej spoloc¢nosti z ddvodu jej vazieb s bankou Banco Santander, je potrebné
preukdzat, ze ked hodnotiaca spolo¢nost v oceneni 3 mala za to, Zze s dotknutymi akciondrmi
a veritelmi by sa v rdmci bezného konkurzného konania nezaobchéadzalo lepsie ako v pripade
riesenia krizovej situdcie, mala v imysle uprednostnit riesenie krizovej situacie.

V napadnutom rozhodnuti SRB uviedla, Ze vzhladom na ciel ocenenia 3, ktorym je urcit, ¢i by sa
s dotknutymi akciondrmi a veritelmi zaobchadzalo lepsie v ramci hypotetického bezného
konkurzného konania, toto ocenenie nemoéze mat vplyv na predaj banky Banco Popular
a nemodze ovplyvnit postavenie banky Banco Santander. SRB mala za to, Ze ocenenie 3 malo
uc¢inok len voci nej, kedze v pripade rozdielu v zaobchadzani by musela vyplatit nidhradu
prostrednictvom SRF.

V tejto stvislosti treba po prvé pripomentt, Ze v oceneni 3 ocenila hodnotiaca spolo¢nost hodnotu
aktiv a pasiv banky Banco Popular v rdmci hypotetického bezného konkurzného konania
a odhadla, ze dotknutym akciondrom a veritelom by v pripade, ze by bola Banco Popular v case
rieSenia krizovej situdcie zlikvidovand, nebola vyplatend nahrada. SRB na zaklade porovnania
vysledku tohto postdenia so skuto¢nou situdciou dotknutych akcionérov a veritelov vyplyvajicou
z rieSenia krizovej situdcie dospela k zdveru, ze nemaju narok na akukolvek ndhradu podla
¢lanku 76 ods. 1 pism. e) nariadenia ¢. 806/2014.

Aj za predpokladu, Ze by hodnotiaca spolo¢nost v oceneni 3 dospela k zaveru, ze s dotknutymi
akciondrmi a veritelmi by sa v pripade likvidacie banky Banco Popular zaobchédzalo lepsie nez
v dosledku rieenia krizovej situdcie, nahradu, ktora by z toho mohla vyplynut, by vyplatila SRF
a nie Banco Santander.

Po druhé treba poznamenat, Ze hypotéza, podla ktorej by ocenenie vykonané na zdklade ¢lanku 20
ods. 16 az 18 nariadenia ¢. 806/2014 ukdzalo, 7e s akciondrmi a veritelmi subjektu by sa
zaobchddzalo lepsie, nez v pripade rieSenia krizovej situdcie tohto subjektu, je neoddelitelnou
sucastou fungovania mechanizmu rieSenia krizovych situdcii stanoveného v nariadeni
¢. 806/2014, kedze zavadza mechanizmus poskytovania ndhrad na zéklade zasady, podla ktorej sa

s nijakym veritefom nezaobchédza horsie, ktora je zakotvena v jeho ¢lanku 15 ods. 1 pism. g).
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Okrem toho treba zdoraznit, ze skuto¢nost, Ze dotknuti akcionari a veritelia mohli dosiahnut
splatenie cCasti svojich pohladdvok v rdmci bezného konkurzného konania, neznamend, ze
rozhodnutie o zacati postupu rieSenia krizovej situdcie banky bolo nespravne a ze tento postup
nebol potrebny a oddvodneny, kedZe cielom rieSenia krizovej situdcie je zabranit likvidacii
systémovo vyznamnej banky.

Na rozdiel od toho, ¢o tvrdila zalobkyna na pojedndvani, teda vysledok ocenenia 3 nema vplyv ani
na zdkonnost a legitimitu rozhodnutia o zacati postupu rieSenia krizovej situacie banky Banco
Popular, ani na vysledok tohto riesenia krizovej situacie, t. j. jej predaj banke Banco Santander.

Navyse treba pripomentt, Ze ocenenie 2 malo iny tGcel ako ocenenie 3, a to odhadnit hodnotu
celej banky Banco Popular pre pripadného nadobudatela v rdmci uplatnenia néstroja odpredaja
obchodnej ¢innosti. Odhad hodnoty aktiv banky Banco Popular v ramci hypotetického bezného
konkurzného konania, ktory bol vykonany v oceneni 3 teda nemdze spochybnit posudenie
vykonané v oceneni 2, a teda ani predaj banky Banco Popular banke Banco Santander za jedno
euro.

Okrem toho podla ¢lanku 85 ods. 4 posledného pododseku smernice 2014/59 pripadné zrusenie
rozhodnutia o rieseni krizovej situdcie nemdze viest k zmene podmienok predaja Banco Popular
banke Banco Santander. Bez ohladu na vysledok ocenenia 3 teda nemozno spochybnit predaj
Banco Popular banke Banco Santander za cenu jedného eura.

Po tretie na rozdiel od toho, ¢o tvrdi Zalobkyna, postdenie vykonané v oceneni 3 nemoze
odovodnit vznik prava dotknutych akciondrov a veritelov na vyplatenie ndhrady zo strany banky
Banco Santander.

V tejto suvislosti staci uviest, ze Sudny dvor konstatoval, ze tak zaloba o ndhradu $kody, ako aj
Zaloba o neplatnost vyzaduju bud to, aby tGverova instittcia alebo investi¢nd spolo¢nost, ktorej
krizova situdcia sa riesi, alebo jej pravny nastupca odskodnili akciondrov za straty, ktoré vznikli
v dosledku vykonu pravomoci odpisania a konverzie pasiv tohto subjektu priznanej organu na
rieSenie krizovych situdcii, alebo aby v celom rozsahu vritili sumy investované pri upisani akcii,
ktoré boli odpisané na zaklade tohto postupu riesenia krizovej situdcie. Takéto zaloby by
spochybnili celé ocenenie, na ktorom sa zakladd rozhodnutie o rieSeni krizovej situdcie, pretoze
zloZzenie imania patri medzi objektivne uidaje tohto ocenenia. Ako uviedol generalny advokat
Richard de la Tour v bodoch 82 a 95 svojich navrhov, branilo by to samotnému postupu rieSenia
krizovej situdcie, ako aj dosiahnutiu cielov sledovanych smernicou 2014/59 [rozsudok
z 5. mdja 2022, Banco Santander (Rie$enie krizovej situacie banky Banco Popular), C-410/20,
EU:C:2022:351, bod 43].

Z vyssie uvedeného vyplyva, ze vzhladom na to, Ze ocenenie 3 bez ohladu na jeho vysledok
nemohlo ovplyvnit situdciu banky Banco Santander, ju hodnotiaca spolo¢nost nemohla
zvyhodnit. Preto vdzby medzi nimi nemoézu vyvolat oprdvnend pochybnost, pokial ide
o existenciu pripadnej zaujatosti, ani spOsobit nedostatok objektivity alebo nestrannosti
hodnotiacej spolo¢nosti. Tieto vdzby nepredstavovali okolnost, ktora by mohla spochybnit jej
nezavislost na tcely vykonania ocenenia 3 a jej ur¢enia za nezavislého hodnotitela zo strany SRB.

Z toho vyplyva, Ze druht cast prvého zalobného dovodu, a teda aj cely prvy zalobny dovod treba
zamietnut.
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O tretom Zalobnom doévode zaloZenom na tom, Ze ocenenie 3 sa zakladd na nesprdavnom
postdent financného stavu banky Banco Popular v Case rieSenia jej krizovej situdcie

V zalobe sa zalobkyna tretim zalobnym dévodom v podstate domédhala, aby Vseobecny sud
prostrednictvom opatrenia na zabezpecenie priebehu konania nariadil, aby Juzgado Central de
Instruccion no 4 Audiencia Nacional (vy$etrujici sudca ¢. 4 Ustredného sudu, Spanielsko)
predlozil znalecky posudok Nérodnej banky Spanielska z 8. aprila 2019 tykajuci sa banky Banco
Popular.

Podanim dorucenym Vseobecnému stdu 2. septembra 2022 zalobkyna predlozila tento posudok
ako novy ndvrh na vykonanie dokazu na zdklade c¢lanku 85 ods. 3 Rokovacieho poriadku
Vieobecného stidu. Zalobkyna uviedla, Ze z tohto dévodu berie spit svoj ndvrh na vykonanie
dokazovania.

Na pojednavani zalobkyna tvrdila, Ze znalecky posudok Narodnej banky Spanielska obsahuje stav
majetku banky Banco Popular bezprostredne pred riesenim krizovej situdcie a Ze umoznil posudit
potencidl banky spravovat svoje aktiva a pasiva v pripade pokracovania v jej ¢innosti. Vysvetlila, ze
tento posudok je zdsadny pre uplatnenie kritéria podniku s predpokladom nepretrzitého
pokracovania v ¢innosti a na zdklade tohto kritéria pre vykonanie alternativheho ocenenia
k oceneniu 3.

SRB a Spanielske kralovstvo tvrdili, ze tento posudok nie je relevantny, kedze sa tykal hodnoty
banky Banco Popular v decembri 2016. SRB najma tvrdi, Ze tento posudok sa tyka skutocnosti,
ktoré nie su relevantné na ucely postdenia kontrafaktudlneho zaobchddzania alebo porovnania
vykonaného v oceneni 3 a ktoré neboli v napadnutom rozhodnuti postdené.

Ako uviedlo Spanielske kralovstvo, tento znalecky posudok bol predlozeny v ramci trestného
konania tykajiceho sa zodpovednosti banky Banco Popular a jej veducich pracovnikov pri
zvySeni zdkladného imania uskuto¢neného v rozpoctovom roku 2016, ktoré bolo zalozené na
informaciach tykajicich sa Gctovnych a finan¢nych vykazov banky, poskytnutych investorom
prostrednictvom emisnych prospektov, ktoré neodrazali jej skuto¢ntt hospodarsku situdciu.

Treba uviest, Ze v znaleckom posudku Nérodnej banky Spanielska, st hlavné zdvery zhrnuté takto:
po prvé, pric¢inou rieSenia krizovej situdcie Banco Popular boli tri viny tniku vkladov v druhom
stvrtroku 2017; po druhé, rocnd uctovna zavierka obsiahnutd v prospekte o zvyseni zdkladného
imania v roku 2016 nebola v sulade s niektorymi poziadavkami tctovnych predpisov, najma
s klasifikiciou refinancovanych operacii ako pochybnych; a po tretie, niektoré predpoklady
pouzité pri vypracovani odhadov obsiahnutych v prospekte boli prili§ optimistické.

Zalobkyna v zalobe tvrdi, Ze v znaleckom posudku Nérodnej banky Spanielska sa uvadza, Ze straty,
ktoré utrpeli investori, neboli sposobené nedostatkom majetku banky Banco Popular na pokrytie
strat, ale nemoznostou uspokojit vysoké poziadavky na vyber vkladov. Tento posudok uvadza, ze
podla ro¢nej uctovnej zavierky za rok 2016 mala banka Banco Popular kladné c¢isté aktiva vo vyske
11,088 miliard eur a bola ziskova, Ze rieSenie krizovej situdcie banky Banco Popular bolo
sposobené problémom vyberu vkladov, Ze k mimoriadne vyznamnému vyberu vkladov doslo
23. méja 2017 po rozhovore s predsednickou SRB na televiznom kandli Bloomberg, ze Banco
Popular dostala 5. juna 2017 ntdzovi pomoc na zvysenie likvidity zo strany Néarodnej banky
Spanielska vo vyske 9,5 miliardy eur a Ze spravna rada banky Banco Popular listom zo
6. juna 2017 poziadala ECB, aby vyhlasila, ze banka zlyhava alebo pravdepodobne zlyh4, ale tiez
uviedla, ze je potrebné pokracovat v hladani sikromného riesenia. Z tohto posudku udajne
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vyplyva, ze hoci by Banco Popular mala vazny problém s likviditou, jej vlastny kapitéal bol pred
rieSenim krizovej situdcie kladny, a to aj pri zohladneni uctovnych tdprav, ktoré sa este mali
vykonat, a napriek moZnému nedodrzaniu ukazovatelov platobnej schopnosti stanovenych
pravnymi predpismi.

V tejto suvislosti staci pripomenut, Ze posudenie rozdielu v zaobchddzani vykonané v oceneni 3
spocivalo v porovnani skuto¢ného zaobchddzania s akciondrmi a veritelmi v désledku rie$enia
krizovej situdcie banky Banco Popular a zaobchddzania, ktoré by sa na nich vztahovalo, ak by
subjekt vstapil do bezného konkurzného konania v case, ked sa prijalo rozhodnutie o opatreni na
riesenie krizovych situacii. Znalecky posudok Narodnej banky Spanielska sa v$ak tyka udalosti,
ktoré predchadzali rieseniu krizovej situdcie banky Banco Popular, a to zvysSenia zdkladného
imania v roku 2016 a vyberu vkladov v prvom $tvrtroku 2017, ktoré neboli na vykonanie ocenenia
3 relevantné.

Okrem toho Zalobkyna nevysvetluje, preco by mali byt udalosti analyzované v znaleckom posudku
Narodnej banky Spanielska tykajtce sa situdcie banky Banco Popular pred rieenim krizovej
situdcie zohladnené v oceneni 3 alebo v napadnutom rozhodnuti. Neuvddza ani, ktoré tvrdenie
uvedené v zalobe alebo replike md tento posudok podporit.

Treba vsak uviest, ze zalobkyna ziadala o predlozenie tohto posudku, aby mohla vykonat svoje
vlastné ocenenie. Na pojedndvani zalobkyna spresnila, ze tento posudok je nevyhnutny na
vykonanie ocenenia banky Banco Popular ako podniku s predpokladom nepretrzitého
pokracovania v ¢innosti.

V tejto stvislosti sta¢i pripomendt, ze z analyzy druhého zalobného dévodu vyplyva, ze v oceneni 3
sa mal zohladnit scendr likvidacie. Z toho vyplyva, Ze ocenenie, ktoré zalobkyna navrhuje vykonat
na zdklade znaleckého posudku Narodnej banky Spanielska, je v kazdom pripade irelevantné
a nemoze preukazat existenciu zjavne nespravneho postudenia v oceneni.

Treba teda konStatovat, ze novy navrh na vykonanie dokazu predlozeny zalobkynou
2. septembra 2022, konkrétne znaleckého posudku Narodnej banky Spanielska, nie je relevantny
na ucely posudenia zdkonnosti napadnutého rozhodnutia bez toho, aby bolo potrebné
preskiimat, ¢i zalobkyna od6vodnila jeho oneskorené predlozenie.

Pokial ide o tvrdenia uvedené v zalobe, s vynimkou ndvrhu na predloZenie znaleckého posudku
Néarodnej banky Spanielska, zalobkyna len tvrdi, Ze o rie$eni krizovej situicie banky Banco
Popular sa rozhodlo z dovodu nedostatku likvidity a nie z dovodu majetkovej nerovnovéhy,
pricom je zarazajlce, Ze ocenenie 3 neodkazuje na trhovi hodnotu banky Banco Popular v ¢ase
rieenia krizovej situdcie, ktord by predstavovala minimédlnu hodnotu ocenenia kazdej kétovanej
spolo¢nosti. Ku dnu riesenia krizovej situacie predstavovala trhova hodnota banky Banco Popular
1,33 miliardy eur, pricom posledna zatvaracia cena akcie bola 0,317 eura.

Staci konstatovat, ze zalobkyna nevysvetluje, ako by mohlo byt zohladnenie trhovej hodnoty banky
Banco Popular uZito¢né pri urceni zaobchddzania s akciondrmi a veritelmi v rdmci bezného
konkurzného konania pri vykonani ocenenia podla scendra likvidicie. V tejto stvislosti treba
pripomendt, ze podla ¢lanku 4 ods. 1 delegovaného nariadenia 2018/344 metdda na vykonanie
tohto ocenenia je obmedzend na urcenie diskontovanej sumy ocakdvanych penaznych tokov
v ramci bezného konkurzného konania.

Toto tvrdenie preto treba zamietnut ako nedcinné.
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Z toho vyplyva, Ze treti odvolaci dovod treba zamietnut a v dosledku toho treba zalobu zamietnut
v celom rozsahu.

O trovach
Podla ¢lanku 134 ods. 1 rokovacieho poriadku, Gcastnik konania, ktory vo veci nemal dspech, je
povinny nahradit trovy konania, ak to bolo v tomto zmysle navrhnuté. Kedze Zalobkyia nemala
vo veci uspech, je opodstatnené ulozit jej povinnost zndsat svoje vlastné trovy konania a nahradit
trovy konania, ktoré vynalozila SRB, v silade s jej navrhmi.
Podla ¢ldnku 138 ods. 1 rokovacieho poriadku ¢lenské taty a institucie, ktoré vstipili do konania
ako vedlajsi ti¢astnici, zndsajd svoje vlastné trovy konania. Spanielske kralovstvo teda znésa svoje
vlastné trovy konania.
Z tychto dovodov

VSEOBECNY SUD (tretia rozéirend komora)
rozhodol takto:

1. Zaloba sa zamieta.

2. Laura Molina Fernandez zndsa svoje vlastné trovy konania a je povinna nahradit trovy
konania, ktoré vynalozila Jednotna rada pre riesenie krizovych situacii (SRB).

3. Spanielske kralovstvo zndsa svoje vlastné trovy konania.

van der Woude De Baere Steinfatt

Kecsmar Kingston

Rozsudok bol vyhldseny na verejnom pojednavani v Luxemburgu 22. novembra 2023.

Podpisy
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