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FORSLAG TILL AVGORANDE AV GENERALADVOKAT
NILS WAHL
foredraget den 18 februari 2016"

Mal C-526/14
Kotnik m.fl.

(begdran om forhandsavgorande fran Ustavno sodis¢e (forfattningsdomstolen, Slovenien))

”Statligt stod — Bankmeddelandet — Bordeférdelning — Direktiv 2001/24/EG —
Rekonstruktionsatgarder — Direktiv 2012/30/EU — Réttspraxis som bygger pa domen i mélet Pafitis —
Direktiv 2014/59/EU”

1. En finanskris av den omfattning som tog sin borjan 2007 och snabbt spred sig globalt efter kollapsen
av Leman Brothers i september 2008 definieras ofta som en "flerdimensionell hdndelse” padriven av en
mingd samverkande faktorer. Politiker och ekonomer har inte alltid samma uppfattning om de
grundldggande orsakerna till en sadan kris, men de brukar ha samma uppfattning om effekterna av
finansiella institutioners sammanbrott, nedgangar pa aktiemarknaden, sm& och stora foretags
konkurser, nedgéngar i konsumenternas vilstind samt 6kad arbetsloshet.”

2. Det ar allmént vedertaget att det kan krévas olika former av offentliga atgarder for att bekampa en
finanskris, sdrskilt for att upprétthalla stabiliteten pa finansmarknaderna. I detta syfte vidtog flera
linder bade i och utanfér unionen olika atgarder (sa kallade bail-in-atgérder) for att undvika konkurs
av flera banker.

3. Forevarande mal, i vilket Ustavno sodisce (forfattningsdomstolen) for forsta gangen har framstéllt en
begdran om forhandsavgorande, avser sadana bail-in-dtgarder som beskrivs i punkterna 40-46 i det
senaste bankmeddelandet® (nedan kallade bordeférdelningsatgérder) fran kommissionen som
meddelades i syfte att tillhandahalla ett ramverk for att bedoma huruvida statligt stod till banker var
forenligt med den inre marknaden. Den hdnskjutande domstolen soker sarskilt klarhet i giltigheten
och tolkning av bestimmelserna i nidmnda bankmeddelande, vilket ger upphov till flera viktiga
rattsfragor som jag kommer att behandla i detta forslag till avgérande.

1 — Originalsprak: engelska.

2 — Claessens, Stijn, Kose, M. Ayhan, "Financial Crises: Explanations, Types, and Implications”, IMF Working Paper WP/13/2, 2013 International
Monetary Fund.

3 — Meddelande fran kommissionen om tillimpning, fran och med den 1 augusti 2013, av reglerna om statligt stod pa stodatgarder till forman for
banker i samband med finanskrisen (bankmeddelandet) (EUT C 216, s. 1).
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I — Tillampliga bestaimmelser
A — Unionsrdtt

1. Bankmeddelandet

4. Bankmeddelandet ér det sjunde meddelandet sedan finanskrisens borjan® som har antagits i syfte att
ge viagledning om kriterierna for att bedoma huruvida statligt stod till finanssektorn ar forenligt med
den inre marknaden i enlighet med artikel 107.3 b FEUF for finanssektorn under nimnda kris.”

5. Punkt 15 i bankmeddelandet har féljande lydelse:

”... [D]e allmédnna principerna for kontroll av statligt stod fortsdtter att gélla dven under finanskrisen.
For att begransa snedvridningen av konkurrensen mellan banker och medlemsstater pa den inre
marknaden och hindra ett Overdrivet risktagande bor stodet framfor allt begrénsas till vad som é&r
absolut nodvédndigt, och stodmottagaren bor lamna ett lampligt eget bidrag till
omstruktureringskostnaderna. Banken och dess kapitaldgare bor i storsta méjliga utstrackning bidra
till omstruktureringen med egna medel. Statligt stod bor beviljas pa villkor som innebdr en lamplig
fordelning av bérdan mellan dem som investerat i banken.”

6. Avsnitt 3.1.2 i bankmeddelandet (punkterna 40-46) ror bestimmelser om bordefordelning mellan
bankernas aktiedgare och borgendrer med efterstéllda fordringar. Bestimmelserna har foljande lydelse:
740. Statligt stod kan leda till 6verdrivet risktagande och undergriava marknadsdisciplinen. For att
minska ett Overdrivet risktagande bor stod endast ges pé villkor som omfattar en lamplig
bordefordelning mellan befintliga investerare.

41. En lamplig bordefordelning omfattar vanligtvis, efter det att forlusterna forst absorberats av eget
kapital, bidrag fran innehavare av hybridkapital och innehavare av efterstillda lan. Innehavare av
hybridkapital och innehavare av efterstdllda ldn maste bidra till att minska kapitalunderskottet i
storsta mojliga utstrdckning. Sadana bidrag kan utgdéras antingen av en omrékning till
karnprimarkapital eller en nedskrivning av kapitalbeloppet av instrumenten. ...

42. Kommissionen kommer inte att krdva nagot bidrag fran innehavare av prioriterade skulder (sarskilt
inte fran forsdkrade insdttningar, oforsakrade inséttningar, obligationer och Gvriga prioriterade skulder)
som ett obligatoriskt inslag i bordefordelningen enligt reglerna om statligt stod, vare sig genom
omvandling till kapital eller genom nedskrivning av instrumenten.

43. Om kapitaltackningskvoten for den bank som lider av det konstaterade kapitalunderskottet
fortfarande ligger 6ver den miniminivd som EU-reglerna foreskriver bor banken normalt sett kunna
aterstdlla kapitalpositionen pa egen hand, sdrskilt genom kapitalanskaffningsatgdarder som anges i
punkt 35. Om det inte finns nagra andra mdjligheter ... ska det efterstdllda lanet omvandlas till eget
kapital, i princip innan statligt stod beviljas.

44. 1 fall dér banken inte lingre uppfyller de lagstadgade minimikapitalkraven ska efterstillda skulder
omvandlas eller skrivas ned, i princip innan statligt stod beviljas. Statligt stod far inte beviljas innan
eget kapital, hybridkapital och efterstillda skulder i full utstrackning har bidragit till att uppviga
eventuella forluster.

4 — Se upprakningen av tidigare meddelanden i fotnot 1 i bankmeddelandet.
5 — Se punkt 1 i bankmeddelandet.
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45. Ett undantag fran kraven i punkterna 43 och 44 kan goras om genomforandet av dessa atgérder
skulle @ventyra den finansiella stabiliteten eller leda till orimliga resultat. ...

46. I samband med genomférandet av punkterna 43 och 44 boér principen ’inte siamre villkor for
borgendr’ foljas. Efterstillda fordringshavare bor saledes inte fa mindre i ekonomiska termer dn vad
deras instrument skulle ha varit viart om inget statligt stod beviljats.”

2. Direktiv 2001/24/EG

7. Enligt artikel 2 sjunde strecksatsen i direktiv 2001/24° ska med "rekonstruktionsatgirder” forstds
"atgarder som dr avsedda att bevara eller aterstilla ett kreditinstituts finansiella situation och som kan
paverka tredje mans redan befintliga réttigheter, daribland éatgarder som kan komma att innebdra

installande av betalningar, instéllande av verkstéllighetsatgarder eller nedskrivning av fordringar”.

3. Direktiv 2012/30/EU

8. Direktiv 2012/30” dr en omgjord version av direktiv 77/91°% I artikel 29.1 i direktiv 2012/30
foreskrivs att [a]lla kapitalokningar ska beslutas av bolagsstimman”.

9. I artikel 34 i direktiv 2012/30 anges att "[v]arje nedsittning av det tecknade kapitalet, med undantag
for en sadan nedsittning som sker genom ett rittsligt avgorande, ska minst beslutas av bolagsstimman
... T artikel 35 i samma direktiv anges att "[o]m det finns flera slag av aktier, ska bolagsstimmans
beslut om nedsittning av det tecknade kapitalet bli foremal for en sérskild omrostning minst for varje
kategori av aktiedgare vilkas rdtt berors av beslutet”. I artikel 40.1 i samma direktiv anges i sin tur
foljande:

"Om lagstiftningen i en medlemsstat tilliter bolagen att sitta ned det tecknade kapitalet genom att
tvangsvis dra in aktier, ska lagstiftningen krdva att minst foljande villkor ar uppfyllda:

b) I det fallet att tvangsindragningen endast tillats i bolagsordningen eller stiftelseurkunden ska den
beslutas av bolagstimman, om inte samtliga berdrda aktiedgare har godkidnt indragningen.

10. I artikel 42 i direktiv 2012/30 anges foljande:

"Om det finns flera slag av aktier ska i de fall som avses i ... artikel 40.1 ..., bolagsstimmans beslut om
inlosen av det tecknade kapitalet eller nedséttning av detta genom indragning av aktier bli foremal for
en sdrskild omrostning minst for varje kategori av aktiedgare vilkas rétt berors av atgarden.”

6 — Europaparlamentets och radets direktiv av den 4 april 2001 om rekonstruktion och likvidation av kreditinstitut (EGT L 125, s. 15).

7 — Europaparlamentets och ridets direktiv av den 25 oktober 2012 om samordning av de skyddsatgirder som kréavs i medlemsstaterna av de i
artikel 54 andra stycket [FEUF] avsedda bolagen i bolagsmannens och tredje mans intressen nir det giller att bilda ett aktiebolag samt att
bevara och dndra dess kapital, i syfte att gora skyddséatgarderna likvirdiga (EUT L 315, 2. 74).

8 — Radets andra direktiv av den 13 december 1976 om samordning av de skyddsétgdrder som krévs i medlemsstaterna av de i artikel 58 andra
stycket i fordraget avsedda bolagen i bolagsmadnnens och tredje mans intressen nir det giller att bilda ett aktiebolag samt att bevara och
andra dess kapital, i syfte att gora skyddsatgirderna likvéirdiga (EGT L 26, s. 1).
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4. Direktiv 2014/59/EU

11. Direktiv 2014/59 antogs den 15 maj 2014 och inrdttade ett ramverk for aterhdmtning och
resolution av kreditinstitut.” Genom artikel 117 i detta direktiv dndras artikel 2 i direktiv 2001/24.
Genom artikel 123 i samma direktiv dndras artikel 45 i direktiv 2012/30.

B — Nationell rdtt

12. De berorda bestimmelserna i slovensk ritt aterfinns i lagen om banksektorn (Zakon o banc¢nistvu)
(nedan kallad ZBan-1) och lagen om éndring eller komplettering av ZBan-1 (Zakon o spremembah in
dopolnitvah Zakona o ban¢nis$tvu) (nedan kallad ZBan-1L).

13. I artikel 134 i ZBan-1 (Bankernas ovriga kapital) anges att bankernas 6vriga kapital bestar av ovrigt
kapital I och 6vrigt kapital II. I 6vrigt kapital I ingér grundkapital, efterstéllda skulder och annat som &r
likviardigt med avseende pa stillning och syfte. I 6vrigt kapital II ingar efterstdllda skulder och annat
som till f6ljd av stillning och syfte ar lampligt for att uppfylla kapitalkravet for marknadsrisker.

14. I artikel 253 i ZBan-1 (Extraordindra atgirder) anges f6ljande:

”1) Pa de villkor som foreskrivs i denna lag far Sloveniens centralbank, genom beslut, dlagga banker att
vidta foljande extraordinéra atgérder:

l.a. Avskrivning eller omvandling av vissa kvalificerade skulder.

(3) De extraordindra atgirderna ingar bland de rekonstruktionsitgirder som foreskrivs i
direktiv 2001/24/EG.”

15. 1 artikel 261 a i ZBan-1 (Atgirder for avskrivning eller omvandling av vissa kvalificerade skulder)
anges foljande:

”1) Genom beslut som faststiller att extraordindra atgarder ska vidtas, ska Sloveniens centralbank ange
att

1. kvalificerade skulder ska avskrivas eller nedskrivas,

5) I samband med avskrivning eller omvandling av bankens kvalificerade skulder, ska Sloveniens
centralbank forsdakra sig om att enskilda borgendrer, pa grund av avskrivningen eller omvandlingen av
bankens kvalificerade skulder, inte adrar sig storre forluster dn vad de skulle ha adragit sig vid bankens
obestand.

9 — Europaparlamentets och radets direktiv av den 15 maj 2014 om inrdttande av en ram for aterhdmtning och resolution av kreditinstitut och
vardepappersforetag och om édndring av radets direktiv 82/891/EEG och Europaparlamentets och radets direktiv 2001/24/EG, 2002/47/EG,
2004/25/EG, 2005/56/EG, 2007/36/EG, 2011/35/EU, 2012/30/EU och 2013/36/EU samt Europaparlamentets och rédets forordningar (EU)
nr 1093/2010 och (EU) nr 648/2012 (EUT L 173, s. 190).
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6) Bankens kvalificerade skulder bestar av foljande:
1. Bankens kéarnkapital (skulder av forsta rang).
2. Skulder till innehavare av finansiella hybridinstrument, ... (skulder av andra rang).

3. Skulder till innehavare av finansiella hybridinstrument, vilka i enlighet med artikel 134 i denna lag
ska beaktas vid berdkningen av bankens Ovriga kapital, savida inte dessa skulder redan ér
inkluderade i definitionerna i leden 1 eller 2 i denna punkt (skulder av tredje rang).

4. Skulder som inte omfattas av definitionerna i leden 1-3 i denna punkt, vilka vid bankens
insolvensforfarande ska regleras efter det att oprioriterade fordringar har reglerats (skulder av fjarde
rang).”

16. I artikel 261 c¢ i ZBan-1 (Omfattning av avskrivning eller omvandling av kvalificerade skulder)
anges foljande i relevanta delar:

”1) I beslutet avseende avskrivning av kvalificerade skulder ... ska Sloveniens centralbank kréva att
bankens kvalificerade skulder skrivs av i den omfattning som &r nodvéindigt for att ticka bankens
skulder, mot bakgrund av vérderingen av nettotillgingarna enligt foregédende artikel.”

II — Bakgrund, forfarandet och tolkningsfragorna

17. Den 17 december 2013 antog Banka Slovenije (Sloveniens centralbank) beslut om extraordinira
atgdrder i enlighet med bestimmelserna i ZBan-1 och angav att fem banker (Nova Ljubljanska banka,
d.d., Nova Kreditna Banka Maribor, d.d., Abanka Vipa, d.d., Probanka, d.d. samt Factor banka, d.d.)
(nedan kallade de berorda bankerna) skulle skriva ned samtliga kvalificerade skulder som angavs i
artikel 261 a.6 i ZBan-1 (nedan kallade de omtvistade atgérderna).

18. Den 18 december 2013 godkidnde Europeiska kommissionen att statligt stod utgick till de berorda
bankerna.

19. Drzavni svet (det nationella radet), Varuh clovekovih pravic (ombudsmannen) och ett antal
privatpersoner (nedan kallade Kotnik m.fl.) har vdckt talan i Ustavno sodisce (forfattningsdomstolen)
om provning av grundlagsenligheten av vissa bestimmelser i ZBan-1 och ZBan-1L, som lag till grund
for de ovan i punkt 17 angivna atgdrderna (nedan kallade den omtvistade nationella lagstiftningen).

20. I beslutet om héanskjutande har Ustavno sodisce (forfattningsdomstolen) forklarat att syftet med
den omtvistade nationella lagstiftningen var att inrétta ett rdttsligt ramverk for bordefordelning i
enlighet med bankmeddelandets krav. Bland annat motsvarar de kvalificerade skulder som avses i
artikel 261 a.6 ZBan-1 definitionen av eget kapital, hybridkapital och efterstillda skulder i
bankmeddelandet. Den hanskjutande domstolen anser darfor att sokandenas argument i mélet vid den
nationella domstolen dven riktar sig mot bestaimmelserna i bankmeddelandet. Enligt den hinskjutande
domstolen ger dessa argument upphov till fragor rorande bankmeddelandets giltighet och tolkning.

21. Den nationella domstolen har under dessa omstandigheter beslutat att vilandeforklara malet och
héanskjuta foljande tolkningsfragor till domstolen:

”1) Ska bankmeddelandet, med avseende pa de réttsverkningar som det konkret medfor, tolkas sa, att

det har en bindande verkan gentemot medlemsstater som avser att avhjilpa en allvarlig storning i
ekonomin genom statligt stod till forman for kreditinstitut, ndr sadant stod dr av permanent slag
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och svart att upphdva, med hinsyn till att Europeiska unionen har exklusiv befogenhet pa omradet
for statligt stod i enlighet med artikel 3.1 b [FEUF] och att kommissionen, i enlighet med
artikel 108 [FEUF], ar behorig att fatta beslut pa omradet for statligt stod?

Ska punkterna 40—46 i bankmeddelandet, enligt vilka mojligheten att bevilja statligt stod i syfte att
avhjilpa en allvarlig storning i den nationella ekonomin villkoras av fullgérandet av skyldigheten att
nedskriva kapital, hybridkapital och efterstdllda skulder och/eller att genomféra en omvandling av
hybridkapitalinstrument och efterstillda skuldinstrument till kapital, i syfte att begrénsa stodet till
vad som ér absolut nodvindigt med beaktande av ett 6verdrivet risktagande, anses vara oforenliga
med artiklarna 107, 108 och 109 [FEUF], pa grund av att de Overskrider kommissionens
behorighet, sasom den definieras i nimnda bestimmelser i FEUF pa omradet for statligt stod?

Om fraga 2 besvaras nekande, ska punkterna 40-46 i bankmeddelandet, enligt vilka mojligheten att
bevilja statligt stod villkoras av skyldigheten att nedskriva kapital och/eller omvandla till kapital, i
den man denna skyldighet avser aktier (eget kapital), hybridkapitalinstrument och efterstillda
skuldinstrument som emitterats fore offentliggorandet av bankmeddelandet och som vid
emissionen helt eller delvis kunde skrivas ned till noll utan ersittning endast vid bankens konkurs,
anses vara forenliga med den i unionsréitten stadgade principen om skydd for berittigade
forvantningar?

Om fraga 2 besvaras nekande och fraga 3 besvaras jakande, ska punkterna 40-46 i
bankmeddelandet, enligt vilka mojligheten att bevilja statligt stod villkoras av skyldigheten att
nedskriva kapital, hybridkapital och efterstillda skuldinstrument och/eller omvandla
hybridkapitalinstrument och efterstillda  skuldinstrument till kapital, utan att ett
insolvensforfarande inleds och avslutas i vilket géldendrens tillgdngar likvideras genom ett rttsligt
forfarande inom ramen for vilket innehavarna av efterstdllda finansiella instrument skulle ha
kunnat inta stdllning som part, anses vara forenliga med rétten till egendom som foreskrivs i
artikel 17.1 i Europeiska unionens stadga om de grundlaggande rittigheterna?

Om fraga 2 besvaras nekande och fragorna 3 och 4 besvaras jakande, ska punkterna 40-46 i
bankmeddelandet, enligt vilka mojligheten att bevilja statligt stod villkoras av skyldigheten att
nedskriva kapital, hybridkapital och efterstillda skuldinstrument och/eller omvandla
hybridkapitalinstrument och efterstillda skuldinstrument till kapital, pd grund av att
genomforandet av saddana atgdrder kréver en minskning och/eller en Okning av aktiebolagets
karnkapital pa grundval av ett beslut av behorigt administrativt organ, och inte av aktiebolagets
bolagsstamma, anses vara oforenliga med artiklarna 29, 34, 35 och 40-42 i [direktiv 2012/30/EU]?

Kan bankmeddelandet — vad betriffar punkt 19 i detta, sdrskilt det i denna punkt foreskrivna
kravet pa att respektera grundldggande rittigheter, vad betraffar punkt 20 i detta och vad betréffar
faststillandet av den principiella skyldigheten i punkterna 43 och 44 i nimnda meddelande att
omvandla eller skriva ned hybridkapital och efterstillda skuldinstrument fore beviljandet av statligt
stod — tolkas sd, att en sddan atgird inte medfor att de medlemsstater som avser att avhjilpa en
allvarlig storning i ekonomin genom statligt stod till kreditinstitut aldggs att infora ett krav pa att
genomfora ndimnda omvandling eller nedskrivning som villkor f6r beviljande av statligt stod enligt
artikel 107.3 b [FEUF], eller s3, att det racker att atgérden for konvertering eller avskrivning endast
har en proportionerlig effekt for att statligt stod ska kunna tillatas?

Kan artikel 2 sjunde strecksatsen i direktiv 2001/24/EG tolkas sa, att aven de foreskrivna atgirderna
for bordefordelning mellan aktiedgare och innehavare av efterstillda fordringar som avses i
punkterna 40-46 i bankmeddelandet (nedskrivning av kérnprimérkapital, hybridkapital och
efterstillda skuldinstrument samt omvandling till kapital av finansiella hybridinstrument och
efterstéllda skuldinstrument) utgor rekonstruktionsatgérder?”
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22. Skriftliga yttranden har ingetts av T. Kotnik, J. Sedonja, A. Pipus, F. Marusi¢, J. Forte, Fondazione
Cassa di Risparmio di Imola, Drzavni svet, Drzavni zbor (Sloveniens nationella rdd) och Banca
Slovenije, av Irland, den italienska, den slovenska och den spanska regeringen samt av kommissionen.
T. Kotnik, J. Sedonja, Fondazione Cassa di Risparmio di Imola, J. Forte, I. Karlovsek, Drzavni svet,
Banka Slovenije, Irland, den spanska och den slovenska regeringen samt kommissionen yttrade sig
vidare muntligen vid férhandlingen den 1 december 2015.

III — Bedomning

A — Domstolens behorighet

23. For det forsta har kommissionen gjort géllande att bankmeddelandet inte &r en réttsakt som riktar
sig mot enskilda och inte dr avsett att ge enskilda rattigheter. Kommissionen har pa denna grund
ifragasatt domstolens behorighet att besvara tolkningsfragorna.

24. Enligt min uppfattning saknar kommissionens argument grund. Enbart den omstdndigheten att en
rattsakt inte ar riktad till enskilda eller inte &r avsedd att medfora rattigheter for enskilda innebér inte
att rittsakten inte omfattas av forfarandet enligt artikel 267 FEUF.' Kommissionens argument skulle
skapa skillnader mellan olika rattsakter som inte framgar av fordragsbestimmelsen. Det avgorande
enligt artikel 267 FEUF é&r istdllet huruvida att ett svar fran domstolen rérande tolkningen eller
giltigheten av rittsakten dr nodvindigt for att den nationella domstolen ska kunna doma i saken.

25. Sasom jag kommer att forklara i det foljande kan dessutom ”soft law” (sasom bankmeddelandet),
daven om den inte dr bindande for enskilda, ha andra typer av réttsverkningar. Domstolen har séledes

vid upprepade tillfillen besvarat tolkningsfrégor rérande bestimmelser i "soft law”."

B — Tolkningsfragorna

1. Inledande synpunkter

26. Innan jag Overgar till min bedomning av tolkningsfrdgorna vill jag ldmna nagra inledande
synpunkter.

27. Vissa av tolkningsfragorna verkar grunda sig pa antagandet att bankmeddelandet, de facto, om an
inte de jure, dr bindande for medlemsstaterna. I annat fall skulle det inte finnas nagot skél for den
hinskjutande domstolen att ifragasétta giltigheten av ett sadant meddelande.

28. Detta antagande dr emellertid felaktigt. Sdsom jag ska forklara ndrmare nedan i mitt svar pa fraga 1
ar bankmeddelandet inte bindande for medlemsstaterna. Enligt unionsrétten dr medlemsstaterna darfor
inte skyldiga att anta nationell lagstiftning som genomfor bestimmelserna i bankmeddelandet.

29. Detta bor enligt mitt formenande rent logiskt innebdra att den hénskjutande domstolens tvivel
rorande meddelandets giltighet ldtt kan skingras.

10 — Se, for ett liknande resonemang, dom Deutsche Shell, C-188/91, EU:C:1993:24, punkterna 18 och 19, och dom JVC France, C-312/07,
EU:C:2008:324, punkterna 29, 32 och 33-37.

11 — Se, bland annat, dom Grimaldi, C-322/88, EU:C:1989:646, punkterna 7-9, och dom Lodato & C., C-415/07, EU:C:2009:220, punkt 23.
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30. Emellertid anser jag att de juridiska fragestéllningar som den hdnskjutande domstolen har stillts
infor inte helt skulle losas om EU-domstolen begrinsade sin bedomning till fragan om
bankmeddelandets giltighet. Oavsett vilka réttsverkningar bankmeddelandet har sa star det klart att de
omtvistade bestimmelserna i ZBan-1 och ZBan-1L antogs i syfte att uppfylla bankmeddelandet.
Faktum ar att kommissionen snabbt godkdnde stodatgérderna till de berérda bankerna.

31. Sdsom anforts av den slovenska regeringen bor domstolens bedomning darfor, sa langt det &r
mojligt, dven omfatta fragan huruvida bestimmelser sasom den omtvistade nationella lagstiftningen,
eller huruvida de omtvistade atgirderna, dr forenliga med den inre marknaden. Jag ska dérfor
omformulera nagra av de tolkningsfragor som Ustavno sodis¢e (forfattingsdomstolen) har framstallt
och dgna en betydande del av detta forslag till avgérande at dessa fragor.

2. Fraga 1

32. Den hiénskjutande domstolen har stdllt fraga 1 for att fa klarhet i vilka rattsverkningar
bankmeddelandet har. I huvudsak fragar den hinskjutande domstolen om bankmeddelandet i
praktiken ska anses bindande for medlemsstaterna.

33. Den forsta fragan ska enligt mitt formenande besvaras nekande.

34. Enligt artikel 13.2 FEU ska varje institution i unionen handla "inom ramen for de befogenheter som
den har tilldelats genom fordragen, i enlighet med de forfaranden, villkor och mal som anges dar”.

35. Det édr uppenbart att uppgiften att bedoma huruvida sérskilda stodatgiarder ar forenliga med den
inre marknaden enligt artikel 108 FEUF omfattas av den exklusiva behorighet som tillkommer
kommissionen, vars beslut kan prévas av domstolen.” Vid denna bedémning, som innefattar en
uppskattning och avvigning av olika ekonomiska och sociala aspekter i ett europeiskt perspektiv,™ har
kommissionen ett stort utrymme fér skonsmaissig bedomning. **

36. Omvint har kommissionen inte nagon allmén lagstiftande befogenhet pa detta omrade. Endast
radet har enligt artikel 109 FEUF befogenhet att anta de férordningar som behovs for tillimpningen av
artiklarna 107 och 108 FEUF pa forslag av kommissionen och efter att ha hort Europaparlamentet. I
samband med detta far rddet delegera viss lagstiftande befogenhet till kommissionen. "

37. Detta innebér att kommissionen inte har befogenhet att anta allmdnna och abstrakta bindande
bestaimmelser som reglerar, exempelvis, de situationer i vilka stod anses forenligt med den inre
marknaden pa grund av att det dr avsett att avhjilpa en allvarlig storning i en medlemsstats ekonomi i
enlighet med artikel 107.3 b FEUF. Bindande bestimmelser av detta slag skulle vara ogiltiga. "

12 — Se, for ett liknande resonemang, dom van Calster m.fl, C-261/01 och C-262/01, EU:C:2003:571, punkt 75, dom Transalpine Olleitung in
Osterreich, C-368/04, EU:C:2006:644, punkt 38, och dom Deutsche Lufthansa, C-284/12, EU:C:2013:755, punkt 28.

13 — Se beslut Banco Privado Portugués och Massa Insolvente do Banco Privado Portugués/kommissionen, C-93/15 P, EU:C:2015:703, punkt 61.
14 — Se dom Italien/kommissionen, C-310/99, EU:C:2002:143, punkt 45 och dér angiven réttspraxis.

15 — Se, sarskilt, artikel 108.4 FEUF.

16 — Se, analogt, dom Frankrike/kommissionen, C-57/95, EU:C:1997:164.
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38. Trots detta kan kommissionen, av insynsskél och for att garantera likabehandling och riéttssakerhet,
anta "soft law” (exempelvis rambestimmelser, meddelanden och skrivelser) i syfte att ange hur den
avser att tillimpa ovannimnda utrymme foér skénsmissig bedémning.”” Aven om domstolen har
funnit att medlemsstaternas myndigheter, pa grund av kravet pa lojalt samarbete i artikel 4.3 FEU, ska
beakta bestimmelserna i sadan “soft law”," kan denna skyldighet inte forstis s, att dessa
bestimmelser — inte ens i praktiken — blir bindande utan att tillimpa det lagstiftningsforfarande som

foreskrivs i FEU.

39. Foljaktligen ar dessa principer och bestémmelser inte bindande for medlemsstaterna. Den enda
direkta verkan som dessa bestimmelser kan ha dr gentemot kommissionen, och till och med dé ror
det sig endast om en begrinsning av dess utrymme for skonsméssig bedomning. Kommissionen ér
skyldig att godta atgdrder som uppfyller dessa bestimmelser och far inte frangd dem utan att pavisa
ett giltigt skal for detta. Utan ett giltigt skédl skulle kommissionens frangdende av sina egna
bestimmelser kunna utgora ett brott mot allmédnna réttsprinciper, sasom likabehandlingsprincipen
eller principen om skydd for berittigade forvintningar."” Kommissionen ér alltsd bunden av dessa
bestimmelser — sa linge de inte strider mot férdragen eller annan tillimplig lagstiftning. *°

40. Som en foljd av detta kan ett instrument sdsom bankmeddelandet, varken de jure eller de facto,
anses bindande for medlemsstaterna. Som mest kan dessa bestimmelser ha en underordnad eller
indirekt effekt. Aven efter det att ett sidant meddelande har publicerats stir det medlemsstaterna fritt
att underrdtta kommissionen om eventuella stodatgdrder som de anser forenliga med den inre
marknaden, dven om de inte uppfyller villkoren i meddelandet i fraga.” Om kommissionen mottar en
sadan underréttelse dr den skyldig att noggrant undersoka huruvida stodatgarderna ar forenliga med
den inre marknaden mot bakgrund av fordragsbestimmelserna.

41. Séledes skulle enbart den omstindigheten att en eller fler bestimmelser i bankmeddelandet inte
har iakttagits inte utan vidare utgora ett giltigt skil for kommissionen att forklara att stodet ar
oforenligt med fordraget.”” Kommissionen kan — och ska siledes nir det ar motiverat — frangd
principerna i bankmeddelandet.” Ett felaktigt avstieende fran att gora detta kan naturligtvis
overklagas i EU-domstolen enligt artiklarna 263 och 265 FEUF.*

42. Sjalvfallet ar det inte alltid latt for en medlemsstat att overtyga kommissionen om att en av de
grundldggande principerna i bankmeddelandet (till exempel principen om bordeférdelning) inte bor
vara tillimplig pa grund av de sidrskilda omstdndigheterna i malet i fraga. Det &ar sannolikt att
granskningen av det planerade stodets Gverensstimmelse med den inre marknaden skulle bli svarare

17 — Se, for ett liknande resonemang, dom Tyskland, m.fl./Kronofrance, C-75/05 P och C-80/05 P, EU:C:2008:482, punkterna 60 och 61, och,
analogt, dom kommissionen/Grekland, C-387/97, EU:C:2000:356, punkt 87.

18 — Se, for ett liknande resonemang, dom Grimaldi, C-322/88, EU:C:1989:646, punkterna 18 och 19, och generaladvokaten Kokotts forslag till
avgorande Expedia, C-226/11, EU:C:2012:544, punkt 38.

19 — Se, med avseende pa 2008 ars bankmeddelande dom Banco Privado Portugués och Massa Insolvente do Banco Privado Portugués, C-667/13,
EU:C:2015:151, punkt 69 och dér angiven réttspraxis. En liknande estoppel-effekt kan ocksa uppkomma med avseende pa myndigheter i
medlemsstater som uttryckligen har atagit sig att uppfylla principerna i ”soft law” som har antagits av kommissionen. Berérda enskilda
skulle kunna invinda mot en omotiverad underlatenhet att iaktta dessa principer, i linje med principen om att man inte kan handla i strid
med sitt eget tidigare handlande (venire contra factum proprium non valet). Se dom Expedia, C-226/11, EU:C:2012:795, punkterna 26
och 27.

20 — Se dom Deufil/kommissionen, 310/85, EU:C:1987:96, punkt 22, och dom Spanien/kommissionen, C-351/98, EU:C:2002:530, punkt 53.
21 — Se, for ett liknande resonemang, beslut EREF/kommissionen, T-694/14, EU:T:2015:915, punkterna 26 och 29.

22 — Det motsatta skulle, i princip, innebédra att kommissionen har lagstiftande behorighet pa detta omrade. Jag kan dérfor inte stélla mig bakom
den tolkning av foérdragsbestimmelserna eller befintlig rattspraxis som foreslds i generaladvokaten Sharpstons forslag till avgérande i mal,
C-431/14 P, EU:C:2015:699, fotnot 21.

23 — Se, for ett liknande resonemang, generaladvokaten Jacobs forslag till avgérande kommissionen/Portugal C-391/01, EU:C:2002:270, punkt 38
och ddr angiven réttspraxis. Se @ven dom Fachvereinigung Mineralfaserindustrie/kommissionen, T-375/03, EU:T:2007:293, punkterna 140
och 141, samt, analogt, beslut Smurfit Kappa Group/kommissionen, T-304/08, EU:T:2010:279, punkterna 86-97.

24 — Se beslut EREF/kommissionen, T-694/14, EU:T:2015:915, punkterna 26 och 29.
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att forutse till sitt resultat och mer tidskrdvande pa grund av den mer komplicerade rittsliga analys
som kommissionen tvingas genomféra (drendet omfattas inte av nagon av de situationer som
granskats pa forhand i meddelandet), vilket eventuellt skulle leda till att ett formellt
undersokningsforfarande inleds enligt artikel 108.2 FEUF.*

43. Det kan till och med antas att en regering, i en situation som den som &r aktuell i malet vid den
nationella domstolen (en finanskris som hotade att undergrdva stabiliteten i medlemsstatens
finanssystem som helhet), kanske inte alltid skulle vara beredd att ta risken att underritta
kommissionen om en stodatgird som inte helt Overensstimmer med bestimmelserna i
bankmeddelandet. Jag kan forsta att det i vissa situationer kan vara sérskilt viktigt for en regering att
en anmald stodatgdrd godkdnns snabbt och problemfritt. Detta dr dock praktiska Gverviganden som
kan ha betydelse nir en regering fattar politiska beslut, men som inte paverkar arten och effekterna av
en unionsrittsakt som harror sig fran fordragsbestimmelserna. Det forhallandet att det kan bli
nodvandigt for en medlemsstat att forlinga véintetiden innan planerat stod kan genomforas och att det
kan vara svart for staten att Overtyga kommissionen om att stodatgdrden ar forenlig med den inre
marknaden &r bara en faktisk konsekvens och inte en rdttsverkan som har uppkommit till f6ljd av
bankmeddelandets pastatt bindande verkan.*

44. Vad som ér viktigt dr att en medlemsstat, ur rattslig synvinkel, kan styrka att stod till en bank i kris
uppfyller kraven i artikel 107.3 b FEUF, trots att det inte kraver bordefordelning (eller att nagot av de
andra kraven i bankmeddelandet inte har uppfyllts). Det dr inte svart att forestdlla sig situationer,
forutom dem som redan angetts i bankmeddelandet, dir en regering kan visa, exempelvis, att det
skulle vara mindre kostsamt for staten att rddda och omstrukturera en bank, och dessutom snabbare
och enklare att genomfora, om det inte vidtas bordefordelningsatgarder gentemot alla eller nagra av
de investerare som anges i bankmeddelandet.”

45. Mot bakgrund av det ovanstaende bor friga 1 enligt min uppfattning besvaras s, att
bankmeddelandet inte dr bindande for medlemsstaterna.

3. Fraga 2

46. Den hianskjutande domstolen har stdllt fraga 2 for att fa klarhet i huruvida punkterna 40-46 i
bankmeddelandet, rorande bordefordelning mellan bankens aktiedgare och innehavare av efterstéllda
fordringar, overskrider kommissionens delegerade befogenheter enligt artiklarna 107-109 FEUF.

a) Krédver kommissionen alltid bérdeférdelning?

47. Som namnts tidigare forefaller fraga 2 grunda sig pa antagandet att bankmeddelandet, de facto,
foreskriver bestaimmelser som medlemsstaterna ar skyldiga att iaktta.

25 — Jamfor beslut EREF/kommissionen, T-694/14, EU:T:2015:915, punkt 29.

26 — Se, analogt, dom IBM/kommissionen, 60/81, EU:C:1981:264, punkt 19, och dom Italien/kommissionen, C-301/03, EU:C:2005:727, punkt 30.
Se @ven dom Tyskland/kommissionen, T-258/06, EU:T:2010:214, punkt 151.

27 — Det kan exempelvis vara fallet om det bidrag som krévs av investerarna — vid tillimpning av principen om att borgenirer inte ska forsittas i
en siamre situation skulle vara relativt begrinsat och myndigheterna kan forutse att det skulle krévas kostsamma réttegdngar och/eller
processuella svarigheter for att genomféra bordefordelningsatgarder. Under sadana omstidndigheter kan det inte uteslutas att en medlemsstat
skulle 6verviga att sjélv tillhandahélla de (begrinsade) extra medel som kravs for omstruktureringen av banken.
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48. Av de skil som jag angav i svaret pa fraga 1 ar det antagandet dock felaktigt. Bankmeddelandet,
inbegripet punkterna 40—46 diri, dr inte bindande for medlemsstaterna. Foljaktligen &r det uppenbart
att kommissionen inte kan betrakta bordefordelning, sasom den som beskrivs i bankmeddelandet, som
ett nodvandigt villkor for att forklara bankstod forenligt med den inre marknaden enligt artikel 107.3 b
FEUF. En stodatgard kan mycket vél uppfylla kriterierna i ndmnda foérdragsbestimmelse, trots att
nagon bordefordelning inte har foreskrivits. Trots allt ingar bordefordelning inte i ordalydelsen av
artikel 107.3 b FEUF.

49. Detta ér i dnnu hogre grad riktigt, eftersom det i bankmeddelandet som siadant anges att
bordefordelning endast krévs “vanligtvis” eller “normalt” (punkterna 41 och 43), ”i princip"
(punkterna 43 och 44) och inte kan kravas om grundliggande rittigheter 6vertriads (punkt 19), eller
det skulle dventyra den finansiella stabiliteten eller leda till oproportionerliga resultat (punkt 45). I
undantagsfall kraver kommissionen saledes inte bordefordelning.

b) Asidositter kommissionen bestimmelser om statligt stod genom att vanligtvis eller normalt kriva
bordefordelning?

50. Trots det ovan sagda skulle fraga 2 ocksd kunna tolkas s3, att den hdnskjutande domstolen soker
klarhet i huruvida kommissionen tolkar eller tillimpar bestimmelserna om statligt stod felaktigt nar
den anser att stod till nodlidande banker, i de situationer som omfattas av bankmeddelandet,
vanligtvis eller normalt kraver bordefordelningsatgérder for att stodet ska vara forenligt med den inre
marknaden enligt artikel 107.3 b FEUF.

51. Denna fraga ska, enligt min uppfattning, besvaras nekande.

52. Sdsom ndmndes i punkt 35 ovan, har kommissionen ett betydande skonsmassigt utrymme i fraga
om att bedoma huruvida statligt stod kan forklaras vara forenligt med den inre marknaden enligt
artikel 107.3 FEUF. Det verkar inte finnas nagon bestammelse om statligt stod som hindrar att
kommissionen, nir den genomfor sin beddmning, tar hénsyn till huruvida och, i forekommande fall, i
vilken utstrackning bordefordelningsatgdrder har antagits. Tvdartom verkar en positiv uppfattning
avseende antagandet av sadana atgirder enligt min uppfattning ligga i linje med de principer som
ligger bakom fordragsbestimmelserna om statligt stod. Som jag kommer att forklara ndrmare, verkar
detta dnnu mer tillampligt i de situationer som omfattas av bankmeddelandet.

53. Enligt fast réttspraxis kan statligt stod endast anses forenligt med den inre marknaden om det ar
nédvindigt for att uppna ett av de mal som anges i artikel 107.3 FEUF. Stod som gér lingre dn vad
som dr absolut nodvindigt for att uppnd det efterstrivade malet innebdr en omotiverad
konkurrensfordel for den som mottar stodet. Stod av sadant slag kan foljaktligen inte anses vara
forenligt med den inre marknaden.*

54. For att begrdnsa stodet till vad som &r absolut nodvandigt, forefaller det lampligt att kréva att en
nodlidande bank ska mobilisera sina egna resurser for att ticka atminstone en del av forlusterna innan
offentligt stod beviljas och att bankens investerare, om det dr nodviandigt och dndamalsenligt, ocksa
bidrar till aterkapitaliseringen. Darfor forefaller syftet med punkterna 40—46 i bankmeddelandet vara
forenligt med de principer som ligger till grund for fordragsbestimmelserna om statligt stod.

28 — Se, for ett liknande resonemang, dom Nuova Agricast, C-390/06, EU:C:2008:224, punkterna 68 och 69 och dar angiven rittspraxis, och dom
Tyskland/kommissionen, C-400/92, EU:C:1994:360, punkterna 12, 20 och 21.
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55. Faktum é&r att kommissionens praxis avseende stod for att rddda och omstrukturera foretag i
svarigheter — som stods av domstolens praxis® — redan fore krisen i allménhet var att kriva att
stddmottagarna pa lampligt sitt skulle bidra till att ticka kostnaderna for omstruktureringen.® Det ér
riktigt att unionens regler om statligt stod inte noédvéandigtvis kraver att nagra ”bail-in-atgérder” vidtas
av aktiedgare och borgenirer i ett foretag som en medlemsstat dnskar omstrukturera. Trots detta kan
ett betydande bidrag fran foretaget sjalvt, eller dess aktiedgare och borgendrer — eventuellt i form av
sadana bordefordelningsatgéirder som anges i punkterna 40-46 i bankmeddelandet — i hogre grad
anses krivas till foljd av de situationer som omfattas bankmeddelandet.”'

56. Bankmeddelandet antogs med stod av artikel 107.3 b FEUF som tillater att stod ges for att avhjalpa
en allvarlig storning i en medlemsstats ekonomi.* Detta ér en form av stdd som endast kan beviljas i
undantagsfall. Storningen maste vara “allvarlig” och paverka hela ekonomin i den berdrda
medlemsstaten, och inte enbart ekonomin i ndgon av landets regioner eller i delar av landet.” I
forevarande mal forefaller det &n mer motiverat att tillimpa artikel 107.3 b FEUF som rittslig grund,
eftersom flera medlemsstater hade drabbats av allvarliga storningar i sin ekonomi som, i olika man,
var en foljd av en global finanskris.

57. Av de skil som anges nedan, anser jag inte att det ar oskiligt, for det forsta, att de sdrskilda
egenskaper som giller for de situationer som regleras i bankmeddelandet medfor att det krdvs en
sarskilt noggrann beddmning av om det anmailda stodet verkligen har reducerats till vad som é&r
absolut nodviandigt och, for det andra, att en sadan noggrann bedémning i princip genomfors i alla
liknande fall som anmiéils till kommissionen.

58. Finansiella tjanster, och banktjénster i synnerhet, dr verksamheter som bor betraktas pa samma sétt
som annan ekonomisk verksamhet — atminstone inom ramen for statligt stod. Det dr en verksamhet
som manga (privata eller statliga) bolag driver pa en 6ppen och konkurrensutsatt marknad. P4 samma
sitt som vid annan ekonomisk verksamhet investerar enskilda i foretag som dar aktiva pad den
marknaden, vanligtvis i forhoppning om att erhélla vinst pa sin investering. Det ligger i den
ekonomiska verksamhetens natur att vissa foretag — vanligtvis de som gar simst — kommer att
misslyckas och forsvinna fran marknaden och att de personer som investerat i dem ddrmed forlorar
hela eller en del av sina investeringar.*

59. Samtidigt spelar dock finansiella tjanster en sdrskild roll i moderna ekonomiska system. Banker och
andra kreditinstitut dr en oerhort viktig kalla till finansiering for (de flesta) foretag som ar aktiva pa en
viss marknad. Dessutom dr banker ofta ndra kopplade till varandra och manga av dem driver sin
verksamhet internationellt. Det dr darfor det finns en risk, om en eller flera banker rakar i kris, att
krisen snabbt kommer att sprida sig till andra banker (bade i hemstaten och i andra medlemsstater),
vilket i sin tur innebér en risk for negativa efterverkningar i andra delar av ekonomin (ofta kallade den
"verkliga ekonomin”).* I slutinden #r det risk fér att denna spridningseffekt allvarligt paverkar
enskildas liv.

29 — Se, exempelvis, dom Frankrike/kommissionen, C-17/99, EU:C:2001:178, punkt 36, och dom Corsica Ferries France/kommissionen, T-349/03,
EU:T:2005:221, punkt 66.

30 — Se, exempelvis, meddelande fran kommissionen — Gemenskapens riktlinjer for statligt stod till undséttning och omstrukturering av foretag i
svarigheter (EUT C 244, s. 2), punkterna 7 och 43-45.

31 — Jamfér dom ABN Amro Group/kommissionen, T-319/11, EU:T:2014:186, punkt 43, och dom Corsica Ferries France/kommissionen,
T-349/03, EU:T:2005:221, punkt 266.

32 — Se skil 3 i bankmeddelandet.

33 — Se dom Freistaat Sachsen m.fl./kommissionen, T-132/96 och T-143/96, EU:T:1999:326, punkt 167, som faststilldes vid 6verklagande (dom
Freistaat Sachsen m.fl./kommissionen, C-57/00 P och C-61/00 P, EU:C:2003:510, punkterna 97 och 98).

34 — Jamfor generaladvokaten Bots forslag till avgérande KA Finanz, C-483/14, EU:C:2015:757.
35 — Jamfor punkt 25 i bankmeddelandet.
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60. Detta innebér att myndigheterna i en finanskris kan behova méta den svira utmaningen att ingripa,
ofta mycket snabbt, for att kunna gora en kinslig avvigning mellan olika konkurrerande intressen. A
ena sidan maste myndigheterna skydda det egna finanssystemets stabilitet och undvika, eller mildra,
en spridning till ”sunda” banker och den verkliga ekonomin. A andra sidan maste dock
myndigheterna, i sd stor utstrdckning som mojligt, begriansa de offentliga resurser som anvinds,
eftersom kostnaderna for att upprétthalla stabiliteten kan vara betydande for statsbudgeten. En alltfor
stor exponering kan ndmligen bidra till att en finanskris Overgéar till en statsskuldkris, vilket kan
medfora effekter for hela den ekonomiska och monetira unionen (EMU). Vidare, sisom den slovenska
regeringen har anfort, kan ett enormt offentligt ingripande, med obegréinsat och ovillkorligt stod till
nodlidande banker leda till allvarliga snedvridningar i konkurrensen och &ventyra den inre marknadens
integritet. Vilskotta bolag kan missgynnas genom stod som beviljas till konkurrenter som inte gar lika
bra. Vidare kan ett overdrivet risktagande uppmuntras. Kreditinstitut kan lockas till mer riskfyllda
investeringar i forhoppning om storre vinster, eftersom myndigheterna verkar vara beredda att komma
till undséttning och rddda dem med offentliga medel om de hamnar i ekonomiska svarigheter.

61. Vidare finns det goda skdl for kommissionen att kréava bordefordelningsatgarder generellt.
Kommissionen skulle i realiteten gora motsatsen till att jamna spelplanen for bankerna om den endast
skulle kréva bordefordelningsatgdrder nér de berérda medlemsstaterna inte sjalva kan bidra med de
extra medel som krivs for att ersitta dessa atgdrder. Tvartom bor banker inte behandlas olika
beroende pa storleken pd den medlemsstat de ar etablerade i och de ekonomiska forhallanden som
rader dar.*

62. Mot denna bakgrund &r det min uppfattning att kommissionen har rdtt att anse att det, i
situationer som de som regleras i bankmeddelandet, normalt ska krdvas bordefordelning med
investerarna for att stod ska kunna anses vara forenligt med den inre marknaden enligt artikel 107.3 b
FEUF.

63. Mot bakgrund av det ovanstiende anser jag att punkterna 40—46 i bankmeddelandet inte innebar
ett overskridande av kommissionens delegerade befogenheter enligt artiklarna 107-109 FEUF. Inte
heller tolkar eller tillimpar kommissionen reglerna om statligt stod felaktigt nar den anser att stod till
nodlidande banker, i de situationer som regleras i bankmeddelandet, normalt kréver
bordefordelningsatgarder for att vara forenligt med artikel 107.3 b FEUF.

4. Fragorna 3 och 4

64. Den hianskjutande domstolen har stéllt fragorna 3 och 4, som kan provas tillsammans, for att fa
klarhet i huruvida bordefordelning, sasom foreskrivs i punkterna 40-46 i bankmeddelandet, é&r
forenligt med saval principen om skydd for berittigade forvantningar som rétten till egendom (nedan
gemensamt kallade de berérda rattigheterna).

65. Domstolen har faststdllt att principen om skydd for berdttigade forvantningar dr en Gverordnad
allmidn unionsrittslig princip till skydd fér enskilda.” Vidare utgor ritten till egendom enligt
artikel 17.1 i stadgan en av de grundldggande rittigheter som erkdnns i unionens rattssystem.

66. Trots detta delar jag inte den uppfattning som har framforts av klagandena i malet i den nationella
domstolen, ndmligen att de berorda réttigheterna har ésidosatts genom bankmeddelandet. Till att borja
med vill jag erinra om att bankmeddelandet inte ar bindande f6r medlemsstaterna. En stodatgard kan
anses forenlig med den inre marknaden i de situationer som omfattas av meddelandet, &ven om
bestimmelserna i det (inbegripet dem som ror bordefordelning) inte har iakttagits till punkt och
pricka.

36 — Jamfor punkterna 9 och 18 i bankmeddelandet.
37 — Se dom Mulder m.fl./rddet och kommissionen, C-104/89 och C-37/90, EU:C:2000:38, punkt 15.
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67. Vidare, sdsom framgar av ovanstdende,® anges uttryckligen i bankmeddelandet att bérdefordelning
inte alltid behovs, sdrskilt om sadana atgérder skulle strida mot grundldggande réttigheter. Foljaktligen
kan inte nagra bestimmelser om statligt stod (inbegripet principerna i bankmeddelandet) tolkas s, att
de kraver att bordefordelningsatgdrder ska vidtas om detta skulle strida mot nagon av de berdrda
rittigheterna.

a) Asidositter bankmeddelandet principen om skydd for berittigade forvintningar?

68. Vad ndarmare bestdmt avser principen om skydd for berdttigade forvantningar, ska det papekas att
det foljer av fast rdttspraxis att det for att denna princip ska kunna &beropas krdvs att det har
meddelats tydliga forsdkringar som ar ovillkorliga och samstdmmiga samt héarroér fran behoriga och
tillforlitliga killor.” Jag kan inte se ndr och hur klagandena i malet vid den nationella domstolen
skulle ha forsakrats om att deras investeringar inte pa nagot sitt skulle paverkas av offentliga atgarder
avsedda att rddda och omstrukturera nédlidande banker. Den omsténdigheten att kommissionen, innan
bankmeddelandet publicerades, inte systematiskt krévde att bordefordelningsatgiarder skulle antas for
borgendrer och andra liknande typer av investerare for att anse stod forenligt med den inre
marknaden enligt artikel 107.3 b FEUF® kan inte anses utgéra “tydliga forsikringar som ar ovillkorliga
och samstimmiga” i den mening som avses i ovanndmnda réttspraxis. I avsaknad av ett tydligt och
uttryckligt l6fte fran kommissionen kan en forsiktig och medveten investerare inte forvénta sig att en
befintlig situation som de behériga myndigheterna efter eget skén kan dndra ska bestd.*
Kommissionen maste kunna anpassa sin bedomning enligt artikel 107 FEUF efter de varierande
omstindigheterna pd de marknader som berors av stodet och, mer allmént, i unionens ekonomi som
helhet.” Vidare bor kommissionen ha méjlighet att ta sin tidigare praxis i beaktande och séledes
anpassa sina metoder for att bedoma stod som anmalts i enlighet med sina tidigare erfarenheter.®

69. Inte heller kan principen om skydd for berittigade forvintningar ha éasidosatts, till foljd av att
kommissionen inte i bankmeddelandet tog in bestimmelser om en Overgangstid innan de nya
principerna skulle tillimpas. Det ar riktigt att det ofta dr lampligt med en Overgangstid for att
nédringsidkare ska kunna anpassa sig till policydndringar pa ett sdrskilt rattsomrade. Det behover dock
inte alltid vara fallet. Exempelvis anges i bankmeddelandet att i de situationer som omfattas av
meddelandet bor utflode av medel (sérskilt fran innehavare av hybridkapital och innehavare av
efterstdllda lan) forhindras for att sikerstélla att stodet verkligen begrinsas till vad som &r absolut
nodvindigt.* Det kan darfor finnas situationer dir en 6vergingstid inte behovs eller inte dr mojlig
eller till och med skulle motverka sitt syfte. En policydndring eller ny administrativ praxis kan behova
genomforas sdrskilt snabbt och, ibland, utan nagon foregdende avisering.

70. Faktum é&r att domstolen har godtagit att ett 6verordnat allménintresse kan hindra att det antas
overgangsbestaimmelser for situationer som har uppstatt fore ikrafttradandet av de nya reglerna men
som dnnu inte har upphort.” Enligt mitt formenande méste malet att bevara stabiliteten i det
finansiella systemet samtidigt som alltfér omfattande offentliga utgifter undviks och snedvridningen av
konkurrensen minimeras anses utgora ett 6verordnat allménintresse av sadan art.

38 — Ovan punkt 49.

39 — Se, bland ménga, dom HGA m.fl./kommissionen, C-630/11 P-C-633/11 P, EU:C:2013:387, punkt 132 och dér angiven rittspraxis.
40 — Se punkterna 16—18 i bankmeddelandet.

41 — Se, for ett liknande resonemang, analogt, dom Plantanol, C-201/08, EU:C:2009:539, punkt 53 och dir angiven rittspraxis.

42 — Jamfoér dom Delacre m.fl./kommissionen, C-350/88, EU:C:1990:71, punkt 33, och dom British Steel/kommissionen, C-1/98 P, EU:C:2000:644,
punkt 52.

43 — Jamfor punkt 18 i bankmeddelandet.
44 — Se punkterna 16, 41 och 47 i bankmeddelandet.
45 — Se dom Affish, C-183/95, EU:C:1997:373, punkt 57 och dar angiven réttspraxis.
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b) Asidositter bankmeddelandet ritten till egendom?

71. Med avseende pa ritten till egendom ska papekas att det i bankmeddelandet inte foreskrivs att
bordefordelningsatgarderna i punkterna 40—46 ska ha viss form eller antas pa visst siatt. Tvartom kan
sadana atgdrder ocksd antas frivilligt av, eller med godkdnnande av, banken eller dess investerare.
Bankmeddelandet kriver darfor inte nodvandigtvis att nationella myndigheter ska anta dtgiarder som
paverkar investerarnas ritt till egendom.*

72. Vidare framgéar det av punkt 46 i bankmeddelandet att medlemsstaterna ska f6lja principen om
"inte samre villkor for borgenidr”. Innehavare av efterstillda fordringar ska saledes inte fa mindre i
ekonomiska termer dn vad deras instrument skulle ha varit viart om inget statligt stod beviljats. Mer
allmént anges i punkt 20 att atgirder for att begrinsa snedvridning av konkurrensen® bor
"dimensioneras pa ett sadant sdtt att man i mojligaste man ndrmar sig den marknadssituation som
skulle ha ratt om stodmottagaren hade lamnat marknaden utan stod” (jag kommer nedan att kalla
denna princip for principen om tillndrmning av marknader).

73. Dessa principer — som jag ska diskutera nedan — kriver uppenbarligen att medlemsstaterna iakttar
investerarnas ritt till egendom nér de genomfoér en omstrukturering av en nédlidande bank.

74. Mot bakgrund av det ovan anforda dar det min uppfattning att punkterna 40—46 i bankmeddelandet
ar forenliga med principen om skydd for beréttigade forvantningar och ritten till egendom.

c) Asidositter de omtvistade atgirderna de berorda rittigheterna?

75. Trots det sagda kan den hinskjutande domstolen, genom tolkningsfragorna, ocksa antas soka
klarhet i huruvida de omtvistade atgdrderna, snarare dn bankmeddelandet, asidosdtter de berorda
rattigheterna. Sjalvfallet innebdar omstdndigheten att punkterna 40-46 i bankmeddelandet inte
automatiskt leder till brott mot dessa rittigheter inte att de bordefordelningsatgidrder som en
medlemsstat faktiskt antar i enlighet med meddelandet med nddvéindighet ar forenliga med dessa
rttigheter.

76. Av de skil som angetts ovan, dr det darfor uppenbart att punkterna 40—46 i bankmeddelandet inte
kan tolkas sd, att nationella myndigheter, genom unionsritten, har beviljats en obegrinsad ’rétt att
expropriera” eget kapital, hybridkapital och efterstillda skulder i nodlidande banker. Enligt
bankmeddelandet varken kravs eller tillats att medlemsstaterna asidositter de berdrda réttigheterna.
Inte heller medfor det forhallandet att kommissionen har godkédnt stodet att de anmailda atgérderna
inte ska granskas med utgangspunkt fran deras forenlighet med grundldggande rittigheter, i den
utstriackning atgdrderna omfattas av unionsritten. Savil domstolens som Europadomstolens praxis om
de berorda réttigheterna ar enligt min uppfattning tillimplig fullt ut pa situationer som den som ér
aktuell i det nationella malet.

77. En sadan granskning forefaller extra viktig i fraga om ritten till egendom f6r investerarna i de
omtvistade bankerna. Saledes kan det inte ifragasittas att bordeférdelningsatgiarder av det slag som
anges i punkterna 40-46 i bankmeddelandet allvarligt kan péverka den ratt till egendom som
tillkommer aktiedgarna och borgenirerna i de banker som ska aterkapitaliseras, om de antas mot deras
vilja.

46 — I detta avseende ska det erinras om att enligt artikel 345 FEUF ska ”[flordragen inte i nagot hanseende ingripa i medlemsstaternas
egendomsordning”.

47 — Dessa atgarder bor enligt mitt formenande dven omfatta bordefordelningsatgérder.
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78. Det ankommer dock inte pa domstolen att prova denna friga, dven om atgirderna omfattas av
unionsratten. Tvartom dr den i den nationella domstolen tillampliga faktiska, ekonomiska och rittsliga
ramen sérskilt komplicerad och domstolen har inte all nédvandig information som kréivs for en
noggrann bedémning.

79. Det finns ocksa ett mer grundliggande skil for att limna bedémningen till de nationella
domstolarna. Har kan det vara vérdefullt att betona att foretag, enligt unionsréttsliga bestimmelser
om statligt stod, inte kan hévda att de har ritt att erhalla statligt stod, eller annorlunda uttryckt, att
en medlemsstat enligt unionsritten inte kan anses skyldig att bevilja statligt stod till ett bolag.

80. Det dr riktigt att medlemsstaterna, efter inrdttandet av EMU — som innebar en samordning av den
ekonomiska politiken, en gemensam monetir politik och en gemensam valuta® — kan ha ett antal
skyldigheter som de maste uppfylla gentemot unionen (och de andra medlemsstaterna) avseende,
sarskilt, uppfyllelsen av malen att upprétthalla stabila priser, sunda offentliga finanser och monetira
forhallanden samt en stabil betalningsbalans.” Uppenbarligen méste sikerstillandet av stabiliteten i
varje medlemsstats finansiella system anses avgorande for att uppna ovanstdende mal. Det har inte
bestritts att medlemsstaterna, sdsom betonats av Banka Slovenije, inte har fullstindig handlingsfrihet i
fraga om att rddda och omstrukturera systemviktiga banker. Det ligger ocksa i unionens intresse att
medlemsstaterna ingriper for att hindra (eller begrénsa) de yttre effekter som ett sammanbrott av en
eller flera banker pa dess territorium skulle kunna ha pa EMU:s stabilitet och funktion.

81. I forevarande mal utgjorde omstruktureringen av de berorda bankerna en del av ett mer
omfattande ingripande av de slovenska myndigheterna i syfte att avhjilpa den davarande
makroekonomiska obalansen och sikerstilla stabiliteten i banksystemet. I detta sammanhang utgjorde
en aterkapitalisering av systemviktiga banker, om noédvindigt genom att tillhandahalla extra offentligt
kapital i hédndelse av ytterligare underskott, faktiskt en av de atgdrder som forutsags av
unionsinstitutionerna. *

82. Andd ar det si att medlemsstaterna, trots eventuella forslag eller rekommendationer fran
unionsinstitutionerna, inte &r skyldiga att bevilja stod under vissa forhallanden. Medlemsstaterna
forfogar over en méngd olika verktyg for att hantera de problematiska fradgor som unionsinstitutionerna
identifierar. Saledes dr det de nationella myndigheterna som ska fatta beslut om huruvida det, vid en
given tidpunkt, ar lampligt att bevilja statligt stod till ett eller flera foretag. Det dr ocksa de nationella
myndigheterna som ska besluta om stodets storlek och atgirdernas utformning.” Kommissionen ska
endast granska den planerade atgirden for att bedoma huruvida den &r forenlig med den inre
marknaden. Séledes kan kommissionen forbjuda en étgird, eller tillita den med vissa villkor, men
déremot kan kommissionen aldrig fatta beslut i de nationella myndigheternas stille.

83. Detta innebar sjdlvfallet inte att kommissionen inte kan ge de nationella myndigheterna rad om hur
ett anmilt stod ska goras forenligt med den inre marknaden.*® Vigledning kan limnas pa férhand,
genom publicering av "soft law”, sasom angetts i punkt 38 ovan, och i ett visst fall, i samband med
pagaende forfaranden enligt artikel 108 FEUF.

48 — Se, sarskilt, artikel 3.4 FEU och artiklarna 119-144 FEUF.
49 — Se, sarskilt artikel 119.3 FEUF. Se aven, mer allmént, dom Pringle, C-370/12, EU:C:2012:756.

50 — Se, sirskilt, radets rekommendation av den 9 juli 2013 om Sloveniens nationella reformprogram 2013, med avgivande av radets yttrande om
Sloveniens stabilitetsprogram for 2012-2016 (EUT C 217, s. 75) och Europeiska kommissionen, "European Economy — Macroeconomic
Imbalances, Slovenia 2013” (Occasional Papers 142, april 2013).

51 — Se, for ett liknande resonemang, analogt, beslut EREF/kommissionen, T-694/14, EU:T:2015:915, punkt 28.
52 — Tvirtom dr kommissionen skyldig att hjdlpa medlemsstaternas myndigheter i denna fréga i enlighet med artikel 4.3 FEU.
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84. Det ar dock fortfarande sa att det d&r myndigheterna i medlemsstaterna som har det rattsliga
ansvaret for att besluta om statligt stod i en viss situation och for att sikerstilla att de avsedda
stodatgarderna uppfyller andra tillimpliga unionsbestimmelser, nationella bestimmelser eller
internationella bestimmelser.” Detta ir fallet trots att deras beslut pa detta omrade rent politiskt i
storre eller mindre utstrickning kan ha péaverkats av forslag och rekommendationer fran
unionsinstitutionerna.

85. Foljaktligen &r de nationella domstolarna i allménhet bidttre rustade att undersoka huruvida
enskildas grundldggande rattigheter har dsidosatts i samband med att stodatgiarder har inforts.

86. Om vi nu overgar till forevarande mal, utan att darfor inta en fast standpunkt i fraga om de
argument som framforts av klagandena i det nationella maélet, skulle jag vilja gora foljande
anmadrkningar, i hopp om att tillhandahalla den hanskjutande domstolen anvindbara riktlinjer.

87. I artikel 17 i stadgan anges att ritten till egendom inte dr absolut, utan maste beaktas i férhallande
till sin funktion i samhallet. Det &r foljaktligen mojligt att inskrénka ratten till egendom forutsatt att
inskrankningen verkligen tillgodoser ett syfte av allménintresse som efterstrivas av unionen och att
det, i forhallande till det efterstrivade syftet, inte utgor ett oproportionerligt och oacceptabelt
ingripande som pdaverkar sjilva kidrnan i den pa detta sitt garanterade rittigheten.

88. Sasom den hénskjutande domstolen ocksa har papekat i beslutet om hanskjutande utgér malet att
bevara stabiliteten i det finansiella systemet och samtidigt undvika alltfér omfattande offentliga utgifter
och minimera snedvridningen av konkurrensen ett 6verordnat allmdnintresse som kan motivera vissa
inskrinkningar i rétten till egendom.”

89. Med avseende pa fragan huruvida de omtvistade atgdrderna utgjorde ett oacceptabelt ingripande
som paverkade sjilva kdrnan i investerarnas ratt till egendom maste jag aterigen héanvisa till
principerna i punkterna 20 och 46 i bankmeddelandet — tillndirmning av marknader och "inte sdmre
villkor fér borgenir”.*

90. Dessa principer innebdr att statliga ingripanden, om de genomfors korrekt, endast minskar det
nominella virdet av det berdrda egna kapitalet och de berorda skuldinstrumenten, eftersom det vardet
inte lingre motsvarar det verkliga virdet. Nedskrivningen av dessa instrument dr saledes endast
formell. Fran ekonomisk synvinkel bor investerarnas stillning i det stora hela vara oférdandrad. I vérsta
fall skulle de totalt sett inte vara i ett simre lige dn de skulle ha varit om staten inte hade ingripit.”
Enligt min uppfattning skulle detta innebéra att sjdlva kdrnan i investerarnas ritt till egendom inte
paverkas.

53 — Se, for ett liknande resonemang, analogt, dom Iglesias Gutiérrez och Rion Bea, C-352/14 och C-353/14, EU:C:2015:691, punkt 29.

54 — Se, exempelvis, dom Kadi och Al Barakaat International Foundation/radet och kommissionen, C-402/05 P och C-415/05 P, EU:C:2008:461,
punkt 355.

55 — Jamfor ocksé Europadomstolens dom Olczak mot Polen (dec.) nr 30417/96, 2002-X (utdrag) och dar angiven réttspraxis.

56 — Se ovan, punkt 72 i detta forslag till avgérande.

57 — Ur denna synvinkel kan ordalydelsen i bankmeddelandet till och med ifragasittas. Eftersom i den man investerarna teoretiskt sett inte har
lidit nagon forlust, forefaller nagon faktiskt borda inte ha fordelats. Hur det &n ma vara med detta verkar dock principerna i
bankmeddelandet vara forenliga med Europadomstolens praxis. Enligt den domstolens fasta praxis skulle det normalt utgora en
oproportionerlig inskridnkning att ta egendom utan att erligga betalning som har en rimlig koppling till dess varde, och denna inskrédnkning
skulle inte anses motiverad enligt artikel 1 i forsta tilliggsprotokollet. Artikel 1 garanterar dock inte en ritt till full gottgorelse i alla
situationer, eftersom legitima mal till skydd for “allménintresset”, sdisom de som efterstrévas i ekonomiska reformer eller atgirder dgnade att
uppné storre social rittvisa, kan medfora att gottgorelsen kan vara lagre &n det fulla marknadsvérdet. I sdrskilda fall kan det till och med
vara motiverat att inte erldgga nagon gottgorelse alls (se Europadomstolens dom av den 8 juli 1986 i malet Lithgow m.fl. mot Forenade
kungariket, serie A, nr 102).
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91. I forevarande mal ankommer det dock pa den hidnskjutande domstolen att faststdlla huruvida de
tvad ovanstdende villkoren har iakttagits. Vid dess provning av de omtvistade atgdrderna maste den
hénskjutande domstolen naturligtvis ta hansyn till alla relevanta omsténdigheter. I synnerhet kan den,
4 ena sidan, behéva bedoma huruvida det fanns ett behov for sarskilt snabba atgdrder fran de
nationella myndigheternas sida, vilka risker Sloveniens finansiella system skulle ha kunnat utséttas for
om nagot ingripande inte gjorts och om det fanns ett behov av att undvika alltfér allvarliga
aterverkningar for den offentliga budgeten. A andra sidan kan den nationella domstolen ocksa behdva
kontrollera  huruvida myndigheternas ekonomiska bedomningar (exempelvis bankernas
kapitalunderskott och investeringarnas verkliga viarde fore och efter statens ingripande), trots den
bradska med vilka de var tvungna att genomforas, var skiliga och grundade sig pa tillforlitliga
uppgifter.

92. Fragorna 3 och 4 bor saledes besvaras sa, att punkterna 40—46 i bankmeddelandet ar forenliga med
principen om skyddet for berdttigade forvintningar och rétten till egendom. Det ankommer pa de
nationella domstolarna att faststéilla att dessa rittigheter inte asidosattes vid genomférandet av
stodatgiarder som har antagits i enlighet med bankmeddelandet.

5. Fraga 5

93. Den hiénskjutande domstolen har stillt fraga 5 for att fa klarhet i huruvida punkterna 40-46 i
bankmeddelandet asidositter bestimmelserna i direktiv 2012/30, som foreskriver att 6kningar och
nedséttningar av aktiekapitalet endast fir ske efter beslut av bolagsstimman eller ett réttsligt
avgorande.

94. Till att borja med ska ndmnas att punkterna 40-46 i bankmeddelandet varken uttryckligen eller
underforstatt foreskriver vilken form det organ ska ha (privat eller offentlig och, i sistndimnda fall,
administrativ eller rattslig) som ska anta bordefordelningsatgdarder. Faktum &r att dtgarderna ocksa kan
antas frivilligt, utan myndigheternas inblandning. Sdsom den slovenska regeringen och kommissionen
har papekat ér det nationell ritt som avgor hur atgirderna ska beslutas och genomforas, och detta
paverkas inte av bestimmelserna i bankmeddelandet.

95. Det antagande som ligger till grund for de argument som nagra av parterna i malet vid den
nationella domstolen har aberopat till stod for sina invindningar rérande bankmeddelandets giltighet
— att det kan hdvdas att bankmeddelandet innebédr att medlemsstaterna &r skyldiga att ge
myndigheterna behorighet att anta bordefoérdelningsatgirder — ar felaktigt. Foljaktligen asidosatter
punkterna 40—46 i bankmeddelandet inte bestimmelserna i direktiv 2012/30.

96. Oavsett vad som sagts ovan kan den hanskjutande domstolens fraga tolkas sa, att den hénskjutande
domstolen soker klarhet i huruvida nationella bestimmelser som ger den nationella centralbanken
behorighet att anta de bordefordelningsatgirder som anges i punkterna 40—46 i bankmeddelandet ar
forenliga med direktiv 2012/30.

97. Det ér uppenbart att direktiv 2012/30 inte innehaller nagot uttryckligt undantag fran att tillampa
dess bestimmelser i situationer som den i Slovenien (och andra medlemsstater) under finanskrisen.
Det grundliggande sporsmal som denna fraga ger upphov till dr saledes huruvida direktiv 2012/30
utgor hinder for beslut av de slag som ér aktuella i férevarande mal.

98. I det foljande kommer jag att forklara varfor jag anser att fragan ska besvaras nekande.
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a) Syfte och omfattning av direktiv 2012/30

99. For det forsta ska det understrykas att direktiv 2012/30 inte &r en atgdrd som innebdr en total
harmonisering pa det riattsomrade som omfattas av det. Direktivet 2012/30 sammanstéller endast
nationella bestimmelser i fraga om att bilda ett aktiebolag samt att bevara och dndra dess kapital i
syfte att "aktiedgar[e] och borgendrer ... ska kunna garanteras ett minimum av likvérdigt skydd” i hela
unionen. *®

100. Direktiv 2012/30 tillkom saledes for att sdkerstdlla att investerare pa den interna marknaden
skulle fa en garanti for att bolag hade en viss struktur och att vissa organ i bolagen skulle ansvara for
vissa beslut. Det centrala syftet med detta instrument é&r saledes att uppritthélla
kompetensfordelningen mellan olika organ i bolagen, sirskilt i hindelse av konflikter mellan dem.”

101. Séledes har det gjorts gillande — enligt min uppfattning overtygande — att det skydd som
aktiedgarna garanteras enligt direktiv 2012/30 huvudsakligen ar ett skydd mot bolagets Ovriga organ,
men inte nodvindigtvis mot atgirder som genomférs av staten.® Direktivet dr inte avsett att
harmonisera (dn mindre att fullstindigt harmonisera) aktiedgarnas skydd mot statliga atgérder som
antas i nod- eller krissituationer. Sadant eventuellt extra skydd kan darfor bara vara kompletterande
eller underordnat, ndmligen det som ofrankomligen harror fran skyddsbestimmelserna i 2012/30.

b) Domen i mélet Pafitis och de nya unionsbestimmelserna
102. Det ar riktigt att domen i mélet Pafitis,” som klagandena i malet vid den nationella domstolen
har aberopat, verkar antyda en annan tolkning av direktiv 2012/30. I namnda dom fann domstolen att
bestimmelserna i direktiv 77/91 (som nu har omarbetats i direktiv 2012/30) utgjorde hinder for
nationella bestimmelser, ddr det foreskrivs att kapitalet i en bank, som pad grund av sin
skuldsdttningsgrad befinner sig i en undantagssituation, kan 6kas genom ett administrativt beslut, utan
beslut av bolagsstimman.

103. Trots detta vill jag avrada fran att tolka domen i malet Pafitis s3, att den faststiller en allman
princip. De faktiska omstdndigheterna och den rittsliga situationen i maélet Pafitis skilde sig i stor
utstrackning fran forevarande mal.

104. For det forsta kan de faktiska omstindigheterna i malet Pafitis inte jaimforas med de faktiska
omstiandigheterna i malet vid den nationella domstolen. Malet Pafitis avsag en réttsakt som hade
antagits av en tillfillig forvaltare (inte av den nationella centralbanken direkt) i en situation dir ett
enstaka kreditinstitut i en medlemsstat hade ekonomiska problem (och inte i en situation dir en
medlemsstats hela finansiella system hotades av en systemovergripande kris som kunde fa
konsekvenser for hela EMU).

105. Annu viktigare #r att bide primirritten och sekundirritten i unionen har utvecklats betydligt
under mellantiden. De nationella atgirder som oOverklagades i malet Pafitis antogs under
aren 1986—1990 och domstolen meddelade sitt avgorande ar 1996, det vill sdga langt innan den tredje
fasen i EMU:s genomfoérande inleddes med introduktionen av euron som eurozonens valuta,
inrdttandet av eurosystemet och de dirmed sammanhingande éndringarna av unionsférdragen.

58 — Se skal 3 i direktiv 2012/30. Se dven dom Pafitis m.fl., C-441/93, EU:C:1996:92, punkt 38.
59 — Jamfor skal 4-7 och 11 i direktiv 2012/30.

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

61 — Dom Pafitis m.fl., C-441/93, EU:C:1996:92.

62 — Se Hiipkes, E.G.H., The Legal Aspects of Bank Insolvency: A Comparative Analysis of Western Europe, the United States and Canada, 2000
Kluwer, p. 63, som betonar vikten av de faktiska omsténdigheterna i mélet Pafitis.
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106. I artikel 131 FEUF anges nu att ”[v]arje medlemsstat ska sékerstilla att dess nationella lagstiftning,
inbegripet stadgan for dess nationella centralbank, ar forenlig med fordragen och stadgan for ECBS och
ECB”. Vidare anges i artikel 3.3 i protokoll (nr 4) om stadgan for ECBS och ECB att ECBS ska
"medverka till att de behoriga myndigheterna smidigt kan genomfora sin politik nédr det géller tillsyn
over kreditinstitut och det finansiella systemets stabilitet”.

107. Aven om det finns ett tydligt allminintresse av att sikerstilla ett starkt och konsekvent skydd fér
investerare i unionen kan det intresset inte i alla situationer dga foretrdde framfor allménintresset att
sdkerstilla stabiliteten i det finansiella systemet. Dessa tva intressen maste vigas mot varandra. Det ar
svart att se att nagot annat skulle vara forenligt med ovanndamnda fordragsbestimmelser, sarskilt som
det ar av yttersta vikt att sdkerstdlla stabiliteten i det finansiella systemet i en union som har som ett
av sina huvudsakliga mal att inritta en ekonomisk och monetir union.® I detta sammanhang kan det
vara vardefullt att erinra om att Banca Slovenijes antagande av de omtvistade atgdrderna skedde efter
det att ett stresstest hade genomférts avseende de berérda bankerna under tillsyn av, bland andra,
ECB.

108. Vidare hade direktiv 2001/24 dnnu inte tritt i kraft nir domen i malet Pafitis meddelades.* Detta
direktiv, som antogs efter det att direktiv 77/91 hade tratt i kraft (som direktiv 2012/30 endast ar en
omarbetning av) dr avsett att inrétta ett system for omsesidigt erkdnnande mellan medlemsstaterna av
rekonstruktionsétgirder och likvidationsforfaranden rorande kreditinstitut. ®

109. Sasom jag kommer att forklara inom ramen for fraga 7, utgor atgarder av den art som har
ifragasatts i malet vid den nationella domstolen "rekonstruktionsatgdrder” i den mening som avses i
direktiv 2001/24. Faktum é&r att en rekonstruktion av ett kreditinstitut ofta kan aktualisera flera
atgirder av det slag som ar foremal for provning i malet i den nationella domstolen. Det ska betonas
att det i detta direktiv tydligt anges att sddana atgdrder ocksa kan antas av administrativa
myndigheter. *

110. Direktiv 2001/24 forefaller vila pa en forutsittning att nationella myndigheter behaller denna
behorighet trots bestimmelserna i direktiv 77/91, sasom domstolen tolkade dem i domen i maélet
Pafitis. Varken i ingressen till direktiv 2001/24 eller i den operativa delen anges att lagstiftaren avsag
att infora ett undantag fran bestimmelserna i direktiv 77/91. Under alla forhallanden, dven om det
antogs att direktiv 2001/24 begréinsade tillimpningsomradet for direktiv 77/91, kan det hévdas att
tillampningen av det forra direktivet — som utgor lex specialis och lex posterior — bor dga foretrade i
det nationella malet.

111. Jag stiller mig dérfor tveksam till att det d&r mdojligt att dra nagon slutgiltig slutsats av domen i
maélet Pafitis angdende fragan huruvida nationell lagstiftning som har antagits i syfte att uppna
overordnade offentliga mal (sasom stabiliteten i det finansiella systemet som helhet) i undantagsfall
kan ge administrativa myndigheter befogenheter som dager foretride framfor de aktiedgarrittigheter
som erkinns i direktiv 2012/30.

63 — Se artikel 3.4 FEU.

64 — Jamfor punkt 43 i dom Pafitis m.fl., C-441/93, EU:C:1996:92.
65 — Se skil 5 och 6 i direktiv 2001/24.

66 — Se sarskilt artiklarna 3-8 i direktiv 2001/24.

67 — I den juridiska doktrinen har det ocksa framforts att domstolens bedémning i malet Pafitis inte kan tillimpas pé situationer som de som
foljde efter den globala finanskrisen. Se, exempelvis, Attinger, B.J., "Crisis Management and Bank Resolution: Quo Vadis Europe?” European
Central Bank Legal Working Paper Series No 13, December 2011, s. 29, och Kern, A., "Bank Resolution Regimes: Balancing Prudential
Regulation and Shareholder Rights” (2009) Journal of Corporate Law Studies, 61-93, vid s. 75 och 76.
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112. Det ska ocksa noteras att flera medlemsstater, efter den globala finanskrisen, har infort
mekanismer som dr snabbare och effektivare for att kunna hantera kreditinstitut som réakar i
svarigheter. En av de atgdrder som har inforts i nationell lagstiftning ar mojligheten att oka
aktiekapitalet i sddana institut utan bolagsstimmans godkinnande.® Till exempel granskades och
godkindes den omtvistade nationella lagstiftningen av ECB innan den antogs.” Omstindigheten att
flera medlemsstater inforde lagstiftning pd detta omrade var just ett av de skdl som gjorde att
unionslagstiftaren antog direktiv 2014/59.7

113. Det forefaller dérféor som om medlemsstaternas myndigheter i allménhet har tolkat
direktiv 2012/30 s4, att det vid sédrskilda omstandigheter, exempelvis de som rader i en finanskris, inte
utgér hinder for administrativa atgdrder varigenom kapitalet i en bank dndras, utan ett uttryckligt
beslut av bolagsstimman.”

¢) Direktiv 2014/59

114. Slutligen anser jag inte att de tvivel som den hénskjutande domstolen har angett till foljd av det
nyligen antagna direktivet 2014/59 — en rittsakt som inte dr tillimplig i tiden i maélet vid den
nationella domstolen — &r valgrundade.

115. Den héanskjutande domstolen soker klarhet i huruvida den omstdndigheten att det genom
artikel 123 i direktiv 2014/59 infors ett uttryckligt undantag fran tillimpningen av bestdmmelserna i
direktiv.  2012/30 (inbegripet artiklarna 33-36 och 40-42) ndr “de resolutionsverktyg,
resolutionsbefogenheter och resolutionsmekanismer som faststills i avdelning IV i [det forra]

anvinds”,” betyder att det inte fanns ett sidant undantag tidigare.

116. Jag anser inte att ett sidant argument ar overtygande.

117. Det é&r riktigt att det, efter ikrafttridandet av direktiv 2014/59, forefaller uteslutet att
bestaimmelserna i direktiv 2012/30 skulle kunna asidoséttas genom en étgérd av en centralbank i den
form som dr aktuell i malet vid den nationella domstolen. En siddan atgérd har direkt stod i
artikel 123 i forstndmnda direktiv.

118. Detta innebdr dock inte att en sadan atgird tidigare var forbjuden enligt unionsrétten. Malet som
efterstravas med direktiv 2014/59 ar att inrdtta en ram for aterhamning och resolution av kreditinstitut
och virdepappersforetag. I detta syfte inforde direktivet nya bestimmelser och dndrade flera befintliga
rattsakter. Inom ramen for detta dr det uppenbart att unionslagstiftaren stravade efter att sikerstilla
overensstimmelse med ramverket som helhet,” bland annat genom att samordna och tydliggéra
samverkan mellan de olika é@ndrade rdttsliga instrumenten.

119. Av de skil som jag har angett ovan krédvdes inte en uttrycklig bestimmelse i direktiv 2001/24 for
att medlemsstaterna skulle kunna gora undantag fran direktiv 77/91 (som sedermera omarbetats i
direktiv 2012/30) vid omstindigheter som var si ovanliga som de som hirrérde fran finanskrisen. A
andra sidan hindrade inte direktiv 2001/24, sasom Banka Slovenije dvertygande har gjort gillande, att

68 — Se Kern, A, ovan anfort arbete, s. 2, for en Gversikt av vissa av dessa medlemsstater (som forutom Slovenien dven omfattar Belgien,
Frankrike, Tyskland och Italien).

69 — Se Mnenje Evropske Centralne Banke z dne 15. oktobra 2013 o ukrepih za reorganizacijo bank (CON/2013/73). (Yttrande fran ECB av den
15 oktober 2013 om étgérderna for att omstrukturera banker.)

70 — Se skél 4 och 9 i direktiv 2014/59.

71 — Aven om detta, stringt taget, inte ir ett rittsligt argument kan man dock friga sig om inte unionsinstitutionerna — for det fall
unionslagstiftningen hade utgjort ett uppenbart hinder for att anta sddan nationell lagstiftning — skulle ha reagerat, antingen genom att
uppritthalla de bestimmelser som pastas ha ésidosatts eller genom att dndra den berérda unionslagstiftningen.

72 — Den hinskjutande domstolen har noterat att avdelning IV i direktiv 2014/59 foreskriver olika omstruktureringsverktyg, sasom
”bail-in-verktyg” vilka i princip motsvarar dem som ndamns i bankmeddelandet.

73 — Se skil 11 och 12 i direktivet.
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medlemsstaterna beviljade investerarna ett mer omfattade skydd &n som foljde av direktiv 77/91.
Sistnamnda direktiv tillhandaholl endast en miniminivd av skydd. Eftersom syftet med
direktiv 2014/59 ar att delvis harmonisera omradet (sérskilt med avseende pa resolutionsverktyg) blev
det nodvindigt att inte lata medlemsstater inféra eller behalla nationella regler om skydd for
investerare som kunde komma i konflikt med de nya unionsbestimmelserna.

120. Artikel 123 i direktiv 2014/59 kan darfor inte tolkas sa, att den antyder att direktiv 2012/30
tidigare utgjorde ett hinder for de ”bail-in-atgdrder” som kodifieras i avdelning IV i direktiv 2014/59.

121. Fraga 5 bor darfor besvaras si, att punkterna 40-46 i bankmeddelandet inte asidosatter
bestimmelserna i direktiv 2012/30. Nationella bestimmelser som ger den nationella centralbanken
behorighet att anta bordefordelningsatgiarder av det slag som ér foremél for provning i malet vid den
nationella domstolen strider inte mot direktiv 2012/30.

6. Fraga 6

122. Den hénskjutande domstolen har stéllt fraga 6 for att fa klarhet i huruvida kravet att omvandla
eller skriva ned hybridkapital och efterstillda skuldinstrument som anges i punkterna 40-46 i
bankmeddelandet dr en forutsdttning for att bevilja statligt stod eller om stodet endast ska tillimpas
ndr det dr proportionerligt.

123. Ovan har jag belyst skilen till varfor jag anser att antagande av bordefordelningsatgirder inte ar
en nodvindig forutsittning for att anse att statligt stod dr forenligt med den inre marknaden i
enlighet med artikel 107.3 b FEUF. Detta forefaller i énnu hogre grad tillimpligt i fraga om étgarder
som antas i forhéllande till investerare som inte dr aktiedgare vilka i allménhet atnjuter starkare
rattsligt skydd i hdndelse av att det bolag de investerat i gar i konkurs. Jag har emellertid ocksé
forklarat att omstdndigheten att investerarna (inbegripet innehavare av hybridkapital och efterstéllda
skuldinstrument) bidrar till aterkapitaliseringen av banken, i de situationer som omfattas av
bankmeddelandet, generellt sett inte strider mot reglerna om statligt stod.

124. Trots detta ska det erinras om att det enligt proportionalitetsprincipen, som ingar bland
unionsrattens allménna rattsprinciper, krévs att de atgiarder som foreskrivs i en unionsbestimmelse &r
dgnade att leda till att det efterstrivade malet uppnds och att de inte gér utover vad som ér
nodvindigt for att uppnd detta mal.” Beslutet att kriva att hybridkapital eller -efterstillda
skuldinstrument ska omvandlas eller nedskrivas kan darfor sjalvfallet bli foremal for en
proportionalitetsprovning.

125. Faktum ér att bankmeddelandet som sadant kréver att de nationella myndigheterna ska iaktta
proportionalitetsprincipen nir de fattar beslut om det bidrag som innehavare av hybridkapital och
efterstéllda skulder ska erlagga for att en nodlidande bank ska omstruktureras. Ett sddant bidrag krévs
endast som en sista utvdg for banker som trots kapitalunderskottet ligger over den foreskrivna
miniminivan  (punkt 43). Bara for banker som inte ldngre uppfyller de lagstadgade
minimikapitalkraven krévs i allmdnhet bidrag i form av hybridkapital och efterstillda skulder
(punkt 44). I alla hindelser kravs under inga omstindigheter bordefordelning nar det skulle "leda till
orimliga resultat” (punkt 45).

74 — Se dom ABNA m.fl, C-453/03, C-11/04, C-12/04 och C-194/04, EU:C:2005:741, punkt 68, dom S.P.C.M. m.l., C-558/07, EU:C:2009:430,
punkt 41, och dom Vodafone m.fl., C-58/08, EU:C:2010:321, punkt 51.
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126. Av de skil som angetts ovan i punkterna 78—85 ankommer det pa den hédnskjutande domstolen
att faststdlla huruvida de omtvistade atgiarderna uppfyller kraven enligt den principen. Som jag ser det
ar den grundliaggande fraga som Ustavno sodisce (forfattningsdomstolen) bor lita sig vagledas av vid
sin bedomning i detta avseende fragan huruvida den situation som varje kategori investerare som
paverkas av bordefordelningsatgarderna befinner sig i, i ett ekonomiskt perspektiv, globalt kan
jamforas med den situation som skulle ha uppkommit om banken, i avsaknad av stodatgiarder, hade
lamnat marknaden.”

127. En av de aspekter som den nationella domstolen kan uppmanas att undersoka &ar den
overgripande enhetligheten i den samling bordefordelningsatgarder som medlemsstatens myndigheter
har antagit i forhéllande till olika kategorier av investerare.

128. I detta avseende skiljer bankmeddelandet endast mellan aktiedgare och innehavare av
hybridkapital och efterstillda ldn, a ena sidan, och innehavare av prioriterade skulder, & andra sidan
(punkt 42). Nog sa viktigt dr dock att bankmeddelandet inte anger att medlemsstaterna i allménhet
mdste behandla dessa tva kategorier pa olika sitt. Det anger endast att medlemsstaterna fdr behandla
dem pé olika sitt niar de finner det lampligt.”® De prioriterade borgenirernas situation kan i praktiken
normalt inte jamforas med situationen for aktiedgare eller innehavare av efterstillda lan, sarskilt inte
under konkurs- eller likvidationsforfaranden och det kan séledes vara rimligt att beakta den aspekten.

129. Det kan ocksa finnas skillnader mellan de olika kategorier investerare som i allmanhet paverkas av
bordefordelningsatgarder (aktiedgare, innehavare av hybridkapital och innehavare av efterstillda lan).
Detta giller sérskilt i fraga om prioriteringsordningen i hdndelse av konkurs. I detta avseende kan den
nationella domstolen behova faststélla att inga av dessa kategorier tvingas bédra en oskilig och alltfor
stor borda mot bakgrund av omstindigheterna i det enskilda fallet samt de nationella bestaimmelser
(sdrskilt bolagsrattsliga och konkursrittsliga bestimmelser) och kontraktsrittsliga bestimmelser som
de omfattas av.

130. Av denna anledning bor fraga 6 besvaras si, att den omvandling eller nedskrivning av
hybridkapital och efterstillda skuldinstrument som foreskrivs i punkterna 40—46 i bankmeddelandet &r
inte en forutsittning for att bevilja statligt stod och kravs inte om det skulle leda till oproportionerliga
resultat. Det ankommer pa de nationella domstolarna att faststélla att proportionalitetsprincipen har
iakttagits vid genomforandet av stodatgérder som har antagits i enlighet med bankmeddelandet.

7. Fraga 7

131. Den hiénskjutande domstolen har stdllt fraga 7 for att fa klarhet i huruvida de
bordefordelningsatgdrder som anges i punkterna 40-46 i bankmeddelandet kan anses utgora
rekonstruktionsatgédrder i den mening som avses i artikel 2 sjunde strecksatsen i direktiv 2001/24.

132. De skél som fick Ustavno sodisce (forfattningsdomstolen) att hanskjuta denna fraga till domstolen
ar inte sjalvklara for mig. Som jag forstar det har denna fraga en koppling till fragan rorande
forhéllandet mellan bankmeddelandet, direktiv 2001/24 och direktiv 2012/30 som uppkom samband
med fraga 5. Med andra ord forefaller fradgan vara huruvida bordefordelningsatgarderna i
bankmeddelandet ska anses utgora “rekonstruktionsatgdrder” inom ramen for direktiv 2001/24, som
saledes inte forbjuds genom direktiv 2012/30, i enlighet med principen om lex specialis.

75 — Se, analogt, punkterna 20 och 46 i bankmeddelandet.

76 — Saledes inforde atminstone en medlemsstat, savitt jag forstar, under den senaste krisen bordeférdelningsatgarder dven avseende prioriterade
borgendrer.
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133. Jag har redan diskuterat kidrnan i denna fraga i mitt svar pa fraga 5. Vad som kvarstar att forklara
hér dr orsakerna till att jag, liksom samtliga de parter som har yttrat sig i denna fraga, anser att de i
punkterna 40-46 i bankmeddelandet ndmnda bordeférdelningsatgirderna ofta (men inte alltid) kan
anses utgora “rekonstruktionsatgirder” i den mening som avses i artikel 2 i direktiv 2001/24.

134. Enligt ndmnda bestimmelse utgor rekonstruktionsatgérder "atgdrder som &r avsedda att bevara
eller aterstilla ett kreditinstituts finansiella situation och som kan paverka tredje mans redan befintliga
rattigheter, ddribland atgérder som kan komma att innebéra instéillande av betalningar, instillande av
verkstdllighetsatgérder eller nedskrivning av fordringar”.

135. Begreppet rekonstruktionsatgérder verkar dérfor ha definierats relativt extensivt. Det forefaller
mig Overensstimma med det mal som direktivet efterstrdvar, namligen att inrdtta ett system for
omsesidigt erkdnnande mellan medlemsstaterna av rekonstruktionsatgarder och
likvidationsforfaranden rorande kreditinstitut. Definitionen i direktiv 2001/24 innehaller tre kumulativa
bestindsdelar: i) Atgirden ska ha antagits av de behoriga administrativa eller rittsliga myndigheterna i
en medlemsstat,”” ii) &tgirden ska ha antagits i syfte att bevara eller aterstilla ett kreditinstituts
finansiella situation och iii) atgérden ska kunna péaverka tredje mans rittigheter. Jag ska undersoka
dessa bestandsdelar i tur och ordning med hénvisning till de omtvistade atgédrderna.

136. For det forsta kan atgdrder som antas av en myndighet sdsom en nationell centralbank sjéalvfallet
anses ha antagits av en administrativ myndighet i en medlemsstat. Omvéant kan som tidigare namnts
bordefordelningsatgdrder som investerarna i en bank frivilligt har antagit ocksa uppfylla kraven i
punkterna 40-46 i bankmeddelandet. Faktum é&r att det redan har funnits fall dar (offentliga
och privata) investerare frivilligt har godtagit en "klippning” for att aterskapa mojligheterna for ett
kreditinstitut att driva sin verksamhet vidare. Sadana atgdrder skulle inte omfattas av
tillampningsomradet for direktiv 2001/24.

137. For det andra dr syftet med de atgirder som anges i punkterna 40-46 i bankmeddelandet
uppenbarligen att bevara eller aterstélla ett kreditinstituts finansiella situation. Faktum &r att det
framgar tydligt av bankmeddelandets ordalydelse att sadana atgdrder ar avsedda att “minska
kapitalunderskottet i storsta mojliga utstrackning” (punkt 41), "aterstdlla [bankens] kapitalposition ...”
och “rada bot pa ... underskott[et]” (punkt 43).

138. For det tredje &ar bordefordelningsatgarder som paverkar innehavare av hybridkapital och
efterstéllda lan, enligt alla bevis, 4gnade att paverka tredje mans réttigheter i den mening som avses i
direktiv 2001/24. A andra sidan omfattas bordefordelningsatgirder som endast paverkar aktieigarna
inte av tillimpningsomradet for direktiv 2001/24. I skal 8 i direktiv 2001/24 anges att atgérder “som
paverkar det sitt pa vilket kreditinstitutens interna struktur fungerar eller ledningens eller aktiedgarnas
rattigheter, behover inte omfattas av detta direktiv for att fa full verkan i medlemsstaterna, savitt det
med tillimpning av internationell privatratt d&r hemlandets lag som ar tillamplig lag”. Vidare anges i
skél 10 att "personer som deltar i driften av kreditinstitutens interna struktur, liksom kreditinstitutens
ledning och aktiedgare i denna funktion eller egenskap, inte betraktas som tredje man vid
tillaimpningen av detta direktiv”.

139. I jamforelse med punkterna 40-46 i bankmeddelandet verkar darfor begreppet
"rekonstruktionsatgirder” i artikel 2 i direktiv 2001/24 omfatta vissa av de atgdrder som anges i
bankmeddelandet, men inte nodvandigtvis alla.

77 — Se artikel 2 sjatte ledet och artikel 3 i direktiv 2001/24.
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140. Enligt min uppfattning paverkas denna slutsats inte av att begreppet "rekonstruktionsatgérder” i
direktiv 2001/24 har dndrats genom artikel 117 i direktiv 2014/59 sa, att det uttryckligen omfattar
anvindningen av resolutionsverktygen och resolutionsbefogenheterna som anges i direktiv 2014/59."

141. Jag forstar att den hénskjutande domstolen undrar huruvida andringen av artikel 2 i
direktiv 2001/24 ska tolkas si att den innebdr att den tidigare definitionen av
"rekonstruktionsatgédrder” i den bestimmelsen inte omfattar sidana former av "bail-in-atgarder”.

142. Jag delar inte de tvivel som den hénskjutande domstolen har uttryckt pa denna punkt. Som
tidigare angetts omfattas vissa av atgdrderna i punkterna 40-46 i bankmeddelandet, till f6ljd av sin art
och omfattning, klart och tydligt av definitionen av rekonstruktionsatgarder i direktiv 2001/24.

143. Séasom Irland har papekat ska den éndring som ndamns i punkt 141 tolkas mot bakgrund av att
direktiv 2001/24 inte avsag att harmonisera den relevanta lagstiftningen i medlemsstaterna utan
endast avsdg att inrdtta ett system med Omsesidigt erkidnnande.” Emellertid kriver nu
direktiv 2014/59 att medlemsstaterna infor vissa atgdrder for att underldtta rekonstruktionen av
banker. Det ar dérfor logiskt att samma direktiv ocksa innehaller bestimmelser som ar avsedda att
sakerstdlla att dessa nya atgdrder passar in i unionens befintliga ramverk. Detta innebér inte pa nagot
satt att liknande atgérder i nationell rétt, i avsaknad av harmoniserande regler, inte tidigare omfattades
av definitionen av rekonstruktionsatgirder.

144. Mot bakgrund av det ovanstiende anser jag att de i punkterna 40—46 i bankmeddelandet angivna
bordefordelningsatgarderna, beroende pa omstindigheterna, kan omfattas av definitionen av
rekonstruktionsatgirder i direktiv 2001/24.

IV — Forslag till avgorande

145. Sammanfattningsvis foreslar jag att domstolen ska besvara de tolkningsfragor som Ustavno
sodisce (forfattningsdomstolen) har stillt pa foljande sitt:

— Meddelandet fran kommissionen om tillimpning, fran och med den 1 augusti 2013, av reglerna om
statligt stod pa stodatgérder till forman for banker i samband med finanskrisen (bankmeddelandet)
ar inte bindande fér medlemsstaterna.

— Punkterna 40-46 i bankmeddelandet 6verskrider inte kommissionens delegerade befogenheter
enligt artiklarna 107-109 FEUF. Inte heller tolkar eller tillimpar kommissionen reglerna om
statligt stod fel ndar den anser att stod till nodlidande banker, i de situationer som regleras i
bankmeddelandet, normalt kraver bordefordelningsatgarder for att vara forenligt med artikel 107.3
b FEUF.

— DPunkterna 40-46 i bankmeddelandet ar forenliga med principen om skyddet for beréttigade
férvantningar och ritten till egendom. Det ankommer pa de nationella domstolarna att faststilla
att dessa rittigheter inte har asidosatts vid genomfoérandet av stodétgirder som har antagits i
enlighet med bankmeddelandet.

— Punkterna 40-46 i bankmeddelandet asidositter inte bestimmelserna i Europaparlamentets och
radets direktiv 2012/30 av den 25 oktober 2012. Nationella bestimmelser som ger den nationella
centralbanken behorighet att anta bordefordelningsatgérder av det slag som é&r foremal for
provning i malet vid den nationella domstolen strider inte mot direktiv 2012/30.

78 — Som tidigare namnts omfattar de i direktiv 2014/59 angivna resolutionsverktygen vissa “bail-in-verktyg” som liknar de
bordefordelningsatgarder som har ifrdgasatts av sokandena i mélet vid den nationella domstolen.

79 — Se dom LBI, C-85/12, EU:C:2013:697, punkt 39.
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— Den omvandling eller nedskrivning av hybridkapital och efterstillda skuldinstrument som foreskrivs
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i punkterna 40—46 i bankmeddelandet ér inte en forutséttning for att bevilja statligt stod och kravs
inte om det skulle leda till oproportionerliga resultat. Det ankommer pa de nationella domstolarna
att faststélla att proportionalitetsprincipen har iakttagits vid genomférandet av stodatgarder som
har antagits i enlighet med bankmeddelandet.

De i punkterna 40—-46 i bankmeddelandet angivna bordefordelningsatgiarderna kan, beroende pa

omstdndigheterna, omfattas av definitionen av rekonstruktionsatgdrder i Europaparlamentets och
radets direktiv 2001/24 av den 4 april 2001.
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