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W Rattsfallssamlingen

DOMSTOLENS DOM (stora avdelningen)

den 8 november 2016*

"Forordning nr 407/2010/EU — Europeiska finansiella stabiliseringsmekanismen —
Genomforandebeslut 2011/77/EU — Ekonomiskt bistand fran Europeiska unionen till Irland —
Rekapitalisering av inhemska banker — Bolagsrdtt — Andra direktivet 77/91/EEG — Artiklarna 8, 25
och 29 — Rekapitalisering av en bank genom ett domstolsforelaiggande — Okning av bolagskapitalet
utan beslut av bolagsstimman och utan att de emitterade aktierna med foretradesritt erbjuds de
befintliga aktiedgarna — Emission av nya aktier mot ett vederlag som understiger deras
nominella belopp”

I mal C-41/15,
angdende en begiran om férhandsavgérande enligt artikel 267 FEUF, framstilld av High Court
(Overdomstolen i tvistemal, Irland) genom beslut av den 2 december 2014, som inkom till domstolen
den 2 februari 2015, i malet
Gerard Dowling,
Padraig McManus,
Piotr Skoczylas,
Scotchstone Capital Fund Limited
mot
Minister for Finance,
ytterligare deltagare i rattegdngen:
Permanent TSB Group Holdings plc, tidigare Irish Life and Permanent Group Holdings plc,
Permanent TSB plc, tidigare Irish Life and Permanent plc,
meddelar
DOMSTOLEN (stora avdelningen)
sammansatt av ordféranden K. Lenaerts, vice ordféranden A. Tizzano, avdelningsordférandena R. Silva
de Lapuerta, M. Ilesic och T. von Danwitz (referent) samt domarna ]. Malenovsky, J.-C. Bonichot,

A. Arabadjiev, C. Toader, M. Safjan, C.G. Fernlund, C. Vajda och S. Rodin,

generaladvokat: N. Wabhl,

* Rattegangssprak: engelska.
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justitiesekreterare: handlaggaren C. Stromholm,

efter det skriftliga forfarandet och férhandlingen den 19 april 2016,

med beaktande av de yttranden som avgetts av:

— G. Dowling, som for sin egen talan samt foretrdds av G. Rudden, solicitor, och N. Travers, SC,

— P. McManus, som for sin egen talan samt foretrdds av G. Rudden, solicitor, och N. Travers, SC,

— P. Skoczylas, som for sin egen talan,

— Scotchstone Capital Fund Limited, genom S. O’Donnell och J. Flynn, solicitors,

— Permanent TSB Group Holdings plc, tidigare Irish Life and Permanent Group Holdings plc, och
Permanent TSB plc, tidigare Irish Life and Permanent plc, genom C. MacCarthy och A. Walsh,
solicitors, P. Gallagher, SC, och C. Geoghegan, barrister,

— Irland, genom A. Joyce, L. Williams och E. Creedon, samtliga i egenskap av ombud, bitrddda av A.
O'Neill, BL, och E. McCullough, SC,

— Italiens regering, genom G. Palmieri, i egenskap av ombud, bitrddd av P. Gentili, avvocato dello
Stato,

— Cyperns regering, genom E. Zachariadou och D. Kalli, bada i egenskap av ombud,

— Europeiska kommissionen, genom J.-P. Keppenne, H. Stovlbaek, L. Flynn och A. Steiblyté, samtliga i
egenskap av ombud,

och efter att den 22 juni 2016 ha hort generaladvokatens forslag till avgorande,

foljande

Dom

Begdran om forhandsavgorande avser tolkningen av artiklarna 8, 25 och 29 i radets andra
direktiv 77/91/EEG av den 13 december 1976 om samordning av de skyddsétgarder som krévs i
medlemsstaterna av de i artikel [54 andra stycket FEUF] avsedda bolagen i bolagsméannens och tredje
mans intressen nér det giller att bilda ett aktiebolag samt att bevara och dndra dettas kapital, i syfte
att gora skyddsatgarderna likvardiga (EGT L 26, 1977, s. 1; svensk specialutgava, omrade 17, volym 1,
s. 7) (nedan kallat andra direktivet).

Begdran har framstillts i ett mal mellan Gerard Dowling, Padraig McManus, Piotr Skoczylas och
Scotchstone Capital Fund Limited (nedan kallat Scotchstone), & ena sidan, och Minister for Finance
(finansministern, Irland) (nedan kallad ministern), & andra sidan, angdende upphévande av ett
foreldggande som High Court meddelade den 26 juli 2011 (nedan kallat foreldggandet). Genom detta
forelaggande alades ett bolag, i vilket kdrandena &r bolagsmin och aktiedgare, att oka sitt kapital och
att till formén for ministern ge ut nya aktier mot ett vederlag som understiger deras nominella
belopp.
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Tillaimpliga bestimmelser
Unionsrdtt

Andra direktivet
Andra skalet i andra direktivet har foljande lydelse:

"For att aktiedgarna och borgendrerna skall kunna garanteras ett minimum av likvérdigt skydd &r det
sarskilt viktigt att samordna de nationella bestimmelserna om att bilda ett aktiebolag samt om att
bevara, 6ka och sitta ned dess kapital.”

I artikel 8.1 i detta direktiv foreskrivs foljande:

”Aktierna far inte ges ut mot vederlag som understiger det nominella beloppet eller, om sadant saknas,
det bokforda parivirdet.”

Artikel 25 i ndmnda direktiv har féljande lydelse:

”1. Alla kapitalokningar skall beslutas av bolagsstimman. Ett sadant beslut, liksom genomférandet av
kapitalokningen, skall offentliggoras ....

2. Bolagsordningen, stiftelseurkunden eller bolagsstimman, vilken senares beslut skall offentliggoras
enligt punkt 1, far dock ge bemyndigande om att 6ka det tecknade kapitalet upp till ett hogsta belopp
som faststills med hdnsyn till eventuella lagregler om siddant hogsta belopp. Inom ramen for det
faststillda beloppet beslutar det bemyndigade bolagsorganet i forekommande fall om 6kning av det
tecknade kapitalet. Bemyndigandet giller i hogst fem ar och kan forlangas av bolagsstimman en eller
flera ganger med hogst fem ar varje gang.

3. Om det finns flera slag av aktier, skall bolagsstimmans beslut om kapitalokning enligt punkt 1 eller
om bemyndigande att 6ka kapitalet enligt punkt 2 bli foremal for en sérskild omrostning minst for
varje kategori av aktiedgare vilkas ritt berors av beslutet.

4. Denna artikel tillimpas vid emission av alla virdepapper som kan bytas ut mot aktier eller som &r
forenade med teckningsratt till aktier, men inte vid sjdlva utbytet av virdepapperen eller vid
utnyttjandet av teckningsrétten.”

I artikel 29 i andra direktivet foreskrivs foljande:

”1. Vid varje okning av det tecknade kapitalet, som skall betalas med pengar, skall aktierna med
foretradesratt erbjudas aktiedgarna i forhallande till den andel av kapitalet som deras aktier
representerar.

4. Foretradesritten far inte begransas eller upphévas i bolagsordningen eller stiftelseurkunden. Detta
far daremot ske genom ett beslut av bolagsstimman. Direktionen eller styrelsen skall i s& fall lamna
bolagsstimman en skriftlig redogorelse som anger skilen for att begridnsa eller upphdva
foretradesratten och grunderna for den foreslagna emissionskursen. Bolagsstimmans beslut skall fattas
enligt bestimmelserna i artikel 40 om beslutforhet och majoritet. Beslutet skall offentliggoras ....
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5. Lagstiftningen i en medlemsstat fir bestimma att bolagsordningen, stiftelseurkunden eller
bolagsstimman, den senare med iakttagande av bestimmelserna i punkt 4 angaende beslutforhet,
majoritet och offentliggorande, kan bemyndiga det bolagsorgan att begrinsa eller upphédva
foretradesratten som har rétt att besluta om Okning av aktiekapitalet inom grénserna for det
‘auktoriserade’ kapitalet. Ett sddant bemyndigande far inte gilla for lingre tid &n ett bemyndigande
enligt artikel 25.2.

6. Punkterna 1-5 tillimpas vid emission av alla virdepapper som kan bytas ut mot aktier eller som ar
forenade med teckningsrdtt till aktier, men inte vid sjilva utbytet av vdrdepapperen eller vid
utnyttjandet av teckningsratten.”

Direktiv 2001/24/EG

Europaparlamentets och radets direktiv 2001/24/EG av den 4 april 2001 om rekonstruktion och
likvidation av kreditinstitut (EGT L 125, 2001, s. 15) syftar, sdsom framgar av skal 6 i direktivet, till att
medlemsstaterna dmsesidigt ska erkédnna de atgidrder som var och en av dem vidtar for att aterskapa
mojligheterna for kreditinstitut, som medlemsstaten har auktoriserat, att driva sin verksamhet vidare. I
det syftet foreskrivs i artiklarna 3, 9 och 10 i direktivet att rekonstruktions- och likvidationsatgérder
som vidtas av hemlandets myndigheter i princip ska fa de verkningar som foreskrivs i den statens lag
aven i alla 6vriga medlemsstater.

Forordning nr 407/2010/EU

Radets forordning (EU) nr 407/2010 av den 11 maj 2010 om inrdttandet av en europeisk finansiell
stabiliseringsmekanism (EUT L 118, 2010, s. 1) har antagits med stod av artikel 122.2 FEUF. I skilen 4
och 5 i denna forordning anges foljande:

”(4) Den tilltagande finansiella krisen har medfort en allvarlig forsaimring av lanevillkoren for flera
medlemsstater, som gar utover vad som kan forklaras med ekonomiska grundprinciper. Om inte
bradskande atgirder vidtas skulle denna situation, i detta liage, kunna utgéra ett allvarligt hot
mot den finansiella stabiliteten i Europeiska unionen i dess helhet.

(5) For att atgirda denna exceptionella situation, som ligger utanfér medlemsstaternas kontroll,
framstar det som nodvandigt att omedelbart inféra en unionsstabiliseringsmekanism for att
bevara den finansiella stabiliteten i Europeiska unionen. En sidan mekanism skulle gora det
mojligt for unionen att pa ett samordnat, snabbt och effektivt sétt 16sa akuta problem i en enskild
medlemsstat. Den kommer att aktiveras inom ramen for ett gemensamt bistand fran
EU/Internationella valutafonden (IMF).”

I artikel 1 i forordningen foreskrivs foljande:

"For att bevara den finansiella stabiliteten i Europeiska unionen faststills i denna férordning de villkor
och forfaranden enligt vilka ekonomiskt bistand fran unionen far beviljas en medlemsstat som
genomgar, eller allvarligt hotas av, en allvarlig ekonomisk eller finansiell storning till foljd av
exceptionella handelser utanfor dess kontroll, med beaktande av den eventuella tillimpningen av det
befintliga systemet for medelfristigt ekonomiskt stod till medlemsstaters betalningsbalans utanfor
euroomradet, som upprittades genom [radets] forordning (EG) nr 322/2002 [av den 18 februari 2002
om upprittandet av ett system for medelfristigt ekonomiskt stod till medlemsstaters betalningsbalans
(EGT L 53, 2002, s. 1)].”

4 ECLIL:EU:C:2016:836



DOM AV DEN 8.11.2016 — MAL C-41/15
DOWLING M.FL.

10 Artikel 3 i forordning nr 407/2010 har f6ljande lydelse:

11

”1. Den medlemsstat som ansoker om ekonomiskt bistand fran unionen ska tillsammans med
kommissionen och i samarbete med Europeiska centralbanken (ECB) gora en bedomning av sina
finansiella behov och lagga fram ett utkast till ekonomiskt och finansiellt saneringsprogram till
kommissionen och ekonomiska och finansiella kommittén.

2. Unionens ekonomiska bistand ska beviljas genom ett beslut som antas av radet med kvalificerad
majoritet pa grundval av ett forslag fran kommissionen.

3. Beslutet om att bevilja ett lan ska innehalla:

a) beloppet, genomsnittlig 16ptid, berdkningsformel, hogsta antal trancher, tillginglighetsperioden for
det ekonomiska bistdndet fran unionen och andra narmare tillimpningsforeskrifter som kravs for
bistandet,

b) de allmidnna ekonomipolitiska villkor som é&r kopplade till unionens ekonomiska bistind, vilka
syftar till att &terupprétta en sund ekonomisk eller finansiell situation i den mottagande
medlemsstaten och att aterstdlla dess formaga att finansiera sig sjélv pa finansmarknaderna, och

c) ett godkdnnande av det saneringsprogram som utarbetats av den mottagande medlemsstaten for att
uppfylla de ekonomiska villkoren for unionens ekonomiska bistand.

5. Kommissionen och den berérda medlemsstaten ska ingd ett samforstandsavtal i vilket de allménna
ekonomipolitiska villkor som radet faststillt ndrmare anges. Kommissionen ska Oversinda
samforstandsavtalet till Europaparlamentet och radet.”

Genomforandebeslut 2011/77/EU

Radets genomforandebeslut 2011/77/EU av den 7 december 2010 om beviljande av ekonomiskt bistand
fran unionen till Irland (EUT L 30, 2011, s. 34), i dess lydelse enligt radets
genomforandebeslut 2011/326/EU av den 30 maj 2011 (EUT L 147, 2011, s. 17) (nedan kallat
genomforandebeslut 2011/77) har bland annat antagits med stod av artikel 3.3 i forordning
nr 407/2010. Skalen 1-3 i detta beslut har foljande lydelse:

”(1) Irland har nyligen utsatts for ett allt hardare tryck pa finansmarknaderna, vilket aterspeglar en
okad oro for hallbarheten i de irlindska offentliga finanserna, mot bakgrund av de omfattande
offentliga stodatgdrderna till den forsvagade finanssektorn. Det irlaindska banksystemet har varit
alltfor starkt exponerat mot fastighets- och byggprojekt och har déarfor drabbats av kraftiga
forluster sedan dessa sektorer kollapsat. Den radande ekonomiska krisen, liksom krisen inom
banksektorn, har fatt dramatiska konsekvenser for Irlands offentliga finanser, vilket i sin tur
forvirrat effekterna av recessionen ... . Olika stodatgiarder till banksektorn, bland annat i form av
stora kapitaltillskott, har varit en starkt bidragande orsak till att de offentliga finanserna
forsaimrats. Den nuvarande oron pa marknaden aterspeglar i forsta hand det faktum att den
irlindska statens solvens och banksystemets solvens blivit oupplosligt sammankopplade under
krisen. Detta har lett till kraftigt hojd avkastning pa irlandska statsobligationer, samtidigt som
landets banksystem i praktiken &r avskuret fran finansiering fran den internationella marknaden.

(2) Mot bakgrund av att exceptionella omstindigheter bortom den irldndska regeringens kontroll lett

till kraftiga ekonomiska och finansiella storningar gick de irlindska myndigheterna ut med en
officiell begdran den 21 november 2010 om ekonomiskt stod fran Europeiska unionen, de
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medlemsstater som har euron som valuta och Internationella valutafonden i syfte att stodja den
ekonomiska aterhdmtningen mot hallbar tillvixt, garantera ett valfungerande banksystem och
sakerstélla den finansiella stabiliteten i unionen och i euroomradet. Den 28 november 2010
triffades en Overenskommelse pa teknisk nivd om ett omfattande &tgardspaket for perioden
2010-2013.

(3) Det utkast till ekonomiskt och finansiellt anpassningsprogram ... som 6verldmnats till radet och
kommissionen syftar till att aterstélla finansmarknadens fortroende for den irlindska banksektorn
och staten, och dérigenom fora tillbaka ekonomin mot héllbar tillvixt. Programmet innehaller tre
typer av atgirder for att astadkomma detta. For det forsta innehéller det en strategi for
finanssektorn som innefattar vasentliga nedskérningar, laneminskningar och en omorganisation av
banksektorn, i kombination med rekapitalisering dér s& behovs ... .”

I artikel 1 i ndmnda beslut foreskrivs foljande:

”1. Unionen ska bevilja Irland ett lan pa hogst 22,5 miljarder [euro] med en ldngsta genomsnittlig
loptid pa 7,5 ar.

4. Den forsta delutbetalningen ska utféras ndr ldneavtalet och samforstandsavtalet [om sarskilda
finanspolitiska villkor, vilket ingatts mellan kommissionen och Irland], tratt i kraft. Eventuella
paféljande laneutbetalningar ska vara villkorade av en formanlig kvartalsbedéomning fran
kommissionen, i samrad med [Europeiska centralbanken (ECB)], av Irlands efterlevnad av de allménna
villkoren avseende den ekonomiska politiken sasom de definieras i detta beslut och
samforstandsavtalet.”

I artikel 3 i genomforandebeslut 2011/77 anges foljande:

”1. Det ekonomiska och finansiella anpassningsprogrammet ... som de irlindska myndigheterna
utarbetat godkdnns hdarmed.

2. For utforande av varje ytterligare delutbetalning ska det krévas ett tillfredsstillande genomférande
av anpassningsprogrammet och, i synnerhet, uppfyllande av de sdrskilda villkor avseende den
ekonomiska politiken som anges i samforstindsavtalet, samtidigt som anpassningsprogrammet ska
infogas i landets stabilitetsprogram och nationella reformprogram. Villkoren avseende den ekonomiska
politiken ska bland annat innefatta de atgérder som anges i punkterna 4-9 i denna artikel.

4. Irland ska anta de atgérder som anges i punkterna 7-9 fore slutet av det angivna aret, och exakta
tidsfrister for aren 2011-2013 ska anges i samforstandsavtalet. ...

5. For att aterskapa fortroendet for finanssektorn ska Irland pa lampligt sétt rekapitalisera, snabbt
minska lanen och grundligt omstrukturera banksystemet enligt vad som anges i samforstandsavtalet. I
det avseendet ska Irland utveckla, och komma 6verens med Europeiska kommissionen, ECB och IMF,
om en strategi for de irlaindska kreditinstitutens framtida struktur, funktionssatt och barkraftighet i
vilken det ska definieras hur deras forméga att bedriva verksamhet utan ytterligare statligt stod ska
sakerstillas. ...
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7. Irland ska under 2011 vidta foljande atgérder, i linje med specifikationerna i samforstandsavtalet:

g) Kapitaltillskott till de inhemska bankerna foére juli manads utgdng 2011 (efter nddvéndiga
justeringar for vantad forsiljning av tillgangar pa Irish Life & Permanent) i linje med slutsatserna
fran PLAR och PCAR 2011 [2011 ars likviditets- och soliditetsoversyner], sasom aviserades av
Central Bank of Ireland den 31 mars 2011.

Irléndsk ratt

Credit Institutions (Stabilisation) Act 2010 (2010 ars lag om stabilisering av kreditinstitut) (nedan
kallad 2010 ars lag) syftar enligt section 4 i lagen bland annat till

"a) [att] atgdrda den allvarliga och pagaende storningen i de ekonomiska och finansiella systemen och
det pagdende och allvarliga hotet mot vissa kreditinstituts stabilitet och det finansiella systemets
stabilitet rent generellt,

b) [att] genomfora rekonstruktionen av kreditinstitut i Irland och sékerstilla dessa kreditinstituts
finansiella stabilitet och deras omstrukturering (som ska vara forenlig med EU:s regler om statligt
stod) mot bakgrund av den nationella aterhdmtningsplanen for perioden 2011-2014 och
[Europeiska unionens]/IMF:s program for ekonomiskt stod till Irland,

I section 7 i denna lag foreskrivs foljande:

”1) Ministern far, med forbehall for vad som foreskrivs i subsection 2 och subsection 4, foresla att det
ska meddelas ett forelaggande for ett visst institut att (inom en angiven tidsperiod) vidta eller inte vidta
en atgird eller en rad atgérder som tillsammans dr dgnade att uppfylla ett sarskilt &ndamal, inklusive —
utan att det generella tillimpningsomradet for det ovanstiende begriansas — en eller flera av foljande
atgdrder:

a) Utan hinder av vad som foreskrivs om foretridesritt i lag, annan forfattning eller avtal, ... emittera
aktier till ministern eller till en annan av ministern utsedd person pé de villkor som ministern anger
i det foreslagna foreldggandet och till ett pris som bestimts av denne,

c) Oka det berorda institutets auktoriserade aktiekapital (inklusive genom skapandet av nya aktieslag)
sa att det kan emittera aktier till ministern eller ndgon annan av ministern utsedd person,

d) édndra ett berort instituts stiftelseurkund och bolagsordning ...,

2) Ministern far endast uppritta ett forslag till foreliggande om ministern, efter samrad med
[centralbankschefen], dr av uppfattningen att meddelandet av ett sadant foreldggande ar nodvéandigt
for att uppna ett andamal i denna lag som angetts i forslaget till foreldggande.

”
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I section 9.1 och 9.2 i lagen foreskrivs foljande:

”1) Sa snart som mojligt efter att de formaliteter som krévs i friga om ett forslag till forelaggande
enligt section 7 har fullgjorts ska ministern anséka om att High Court [(Overdomstolen i tvistemal)],
utan att dessforinnan hora ovriga berérda, meddelar ett beslut (i denna lag kallad ett foreldggande) i
enlighet med de villkor som anges i det aktuella forslaget till féreldggande.

2) Nir High Court [(Overdomstolen i tvistemal)] prévar en ansékan enligt subsection 1 ska den, om
den anser att kraven enligt section 7 har uppfyllts och den beddmning som ministern gjort enligt den
bestimmelsen var rimlig och inte stred mot lagen, meddela ett foreliggande i enlighet med vad som
foreslagits ...”

I section 11.1 i 2010 ars lag foreskrivs att det berorda institutet, eller nagon av dess bolagsmin, far
ansdka om att High Court (Overdomstolen i tvistemal) upphiver ett foreliggande. Ndmnda domstol
far upphdva foreldggandet endast om den anser att nidgot av kraven i section 7 i samma lag inte &r
uppfyllt eller att ministerns bedomning enligt section 7.2 var orimlig eller innebar en felaktig
rattstillimpning.

I section 47 i 2010 érs lag foreskrivs en maojlighet att i ett foreldggande forordna om att ministern far
utova alla befogenheter som utovas av bolagsménnen i det berorda institutet pa bolagsstimman.

Malet vid den nationella domstolen och tolkningsfragorna

Permanent TSB plc, tidigare Irish Life and Permanent plc (nedan kallat ILP), ar ett kreditinstitut som
bedriver verksamhet i Irland.

Permanent TSB Group Holdings plc, tidigare Irish Life and Permanent Group Holdings plc (nedan
kallat ILPGH), ar ett bolag med begriansat ansvar som bildats i Irland. ILPGH ér inte ett kreditinstitut.
Under den tidsperiod som é&r aktuell i det nationella malet innehade detta bolag hela aktiekapitalet i
ILP.

Kérandena i malet vid den nationella domstolen (gemensamt kallade kérandena) &r bolagsmén och
aktiedgare i ILPGH.

Den finansiella och ekonomiska kris som radde i Irland under &r 2008 fick allvarliga konsekvenser for
de irlaindska bankernas och denna medlemsstats finansiella stabilitet, till f6ljd av den sarskilt starka
kopplingen mellan bankernas och statens stabilitet pa grund av banksektorns relativa storlek i
forhallande till den nationella ekonomins storlek och till f6ljd av de stora garantier som Irland hade
utstallt for att ticka de inhemska bankernas skulder under det aret.

Trots att Irland vidtog atgiarder for att stodja banksektorn fortsatte marknadens fortroende for de
irlindska bankerna att sjunka, och Irlands finansiella situation blev allt simre. De irlaindska
myndigheterna utarbetade déarfér ett ekonomiskt och finansiellt anpassningsprogram, for vilket de
bland annat ansokte om ekonomiskt bistand fran unionen den 21 november 2010. Enligt detta
program atog sig Irland att omstrukturera och rekapitalisera sin banksektor.

I genomforandebeslut 2011/77 godkdnde radet detta program och stillde ett ekonomiskt bistand till
forfogande for denna medlemsstat i enlighet med den europeiska finansiella stabiliseringsmekanism
som inréttats genom forordning nr 407/2010. Den 16 december 2010 ingick Irland och kommissionen
ett samforstandsavtal med stod av artikel 1.4 i detta beslut (nedan kallat samforstandsavtalet). Enligt de
ataganden som gjorts inom ramen for detta samforstindsavtal, liksom enligt artikel 3.4, 3.5 och 3.7 g i
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beslutet, skulle medlemsstaten genomfora en rekapitalisering av de inhemska bankerna foére utgangen
av juli manad ar 2011. Detta skulle ske pa grundval av resultaten av en &versyn av konsolideringsnivan
och likviditetsbehovet, som skulle offentliggoras av Central Bank of Ireland (Irlands centralbank).

Irlands centralbank offentliggjorde resultaten av sin dversyn den 31 mars 2011. P& grundval av dessa
resultat alade chefen for Irlands centralbank, genom ett beslut samma dag, ILP att oka det egna
kapitalet med 4 miljarder euro.

I juli 2011 lade ministern fram ett forslag till aktiedgarna i ILPGH som syftade till att underlatta
rekapitaliseringen av ILP, framfor allt genom ett kapitaltillskott pa 2,7 miljarder euro. Detta forslag
forkastades av en extra bolagsstimma i ILPGH den 20 juli 2011. Bolagsstimman gav bolagets styrelse
i uppdrag att undersoka andra mojligheter till rekapitalisering och att for detta dndamal begira
forlangning av den rekapitaliseringsfrist som foreskrevs i genomférandebeslut 2011/77.

Ministern uppréattade, med stod av section 7 och section 9 i 2010 ars lag, i syfte att rekapitalisera ILP
ett forslag till foreliggande som gavs in till High Court (Overdomstolen i tvistemal). Denna domstol
meddelade det begirda foreldggandet och alade ILPGH att, mot ett kapitaltillskott pa 2,7 miljarder
euro, emittera nya aktier till ministern till ett av denne bestimt pris per aktie som ldg 10 procent
under genomsnittskursen den 23 juni 2011. Ministern erholl till f6ljd hirav 99,2 procent av aktierna i
ILPGH, utan att nagot beslut fattats av bolagsstimman i detta bolag. Dessutom beslutades att dessa
aktier skulle avnoteras fran den irlaindska borsen och Londonbérsen.

Kéarandena i det nationella malet ansokte hos samma domstol med stod av section 11 i 2010 ars lag om
att foreldggandet skulle upphévas. Till stod for ansokan gjorde de gillande att den kapitalokning som
detta foreldggande medforde var oforenlig med artiklarna 8, 25 och 29 i andra direktivet, eftersom den
genomfordes utan foregdende samtycke fran ILPGH:s bolagsstimma.

Ministern, ILPGH och ILP bestred detta argument, med hanvisning till direktiv 2001/24, forordning
nr 407/2010, genomférandebeslut 2011/77, artiklarna 49, 65, 107, 119, 120 och 126 FEUF samt till
bestimmelserna i avdelning VIII i tredje delen av detta fordrag. Dessa unionsrittsliga bestimmelser
gav, enligt dem, Irland ritt att vidta nodvéindiga atgarder for att forsvara sitt eget finansiella systems
integritet, trots bestimmelserna i andra direktivet. Irland var till och med, pa grund av sina
forpliktelser enligt avdelning VIII i tredje delen av fordraget och i synnerhet pa grund av de
forpliktelser som foljer av artiklarna 119 och 120 i denna avdelning, skyldig att vidta dessa atgérder
for att trygga den fortsatta verksamheten i ett institut som var systemviktigt bade i Irland och i
unionen.

Den hénskjutande domstolen fann utifran en sannolikhetsbedomning att ILP inte skulle ha kunnat
erhalla det erforderliga beloppet pa 4 miljarder euro i eget kapital, varken fran privata investerare eller
fran de befintliga aktiedgarna, efter det att ILPGH:s extra bolagsstimma den 20 juli 2011 forkastat
ministerns rekapitaliseringsférslag. Enligt domstolens bedomning skulle underldtenheten att
rekapitalisera institutet inom den frist som foreskrevs i genomfoérandebeslut 2011/77 ha lett till att ILP
forsattes i konkurs, enligt ett antal mojliga héndelseforlopp sasom till exempel att massuttag gjordes av
hos ILP insatta medel, att aterbetalning krévdes av olika forlagslan, att finansieringen inom ramen for
ordningen for akut likviditetsstod upphorde eller en kombination av vissa eller alla av dessa mojliga
handelseforlopp.

Namnda domstol bedomde &ven att ILP:s konkurs inte bara skulle ha medfért en forlust for
aktiedgarna av aktiernas fulla virde, utan dven skulle ha fatt allvarliga konsekvenser for Irland. Den
hinvisade harvidlag sarskilt till risken for massuttag av insatta medel i de inhemska bankerna med
darpa foljande ianspraktagande av den garanti som Irléndska staten beviljat ILP samt risken for att
stodet till denna stat inom ramen for det ekonomiska och finansiella anpassningsprogrammet helt
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eller delvis skulle komma att dras in pa grund av att villkoren i detta program inte iakttagits. Enligt den
hénskjutande domstolen skulle ovanndmnda konsekvenser for Irland troligen ha 6kat hotet mot den
finansiella stabiliteten i andra medlemsstater och i unionen.

Mot bakgrund av dessa omstindigheter beslutade High Court (Overdomstolen i tvistemal) att
vilandeforklara malet och stilla foljande fragor till domstolen:

"Med beaktande av
(i) andra [direktivet],
(ii) direktiv [2001/24],

(iii) den irldindska statens skyldigheter enligt [EUF-]fordraget, sdrskilt enligt artiklarna 49, 65, 107
och 120 samt avdelning VIII i tredje delen av detta fordrag,

(iv) den irldndska statens skyldigheter enligt Europeiska unionens och IMF:s program, for ekonomiskt
stod,

(v) villkoren i radets genomforandebeslut 2011/77, som antagits med stéd av férordning nr 407/2010,
onskas svar pa foljande fragor:

1) Utgor andra direktivet under alla omstandigheter, inklusive under sddana omsténdigheter som dem
som dr aktuella i detta mal, hinder for ett foreldggande enligt section 9 i 2010 ars lag, som
meddelas pa grundval av den av ministern gjorda beddmningen att detta var nodvéndigt, for det
fall ett sadant foreldggande far till foljd att ett bolags kapital 6kas utan bolagsstimmans samtycke,
nya aktier fordelas utan foretrddesritt for de befintliga aktiedgarna och utan bolagsstimmans
samtycke, aktiernas nominella belopp sdnks utan bolagsstimmans samtycke och bolagets
stiftelseurkund och bolagsordning éndras for detta andamal utan bolagsstimmans samtycke?

2) Ar det foreliggande for ILPGH och ILP som High Court [Overdomstolen i tvistemal] har meddelat
enligt section 9 i 2010 érs lag ofdrenligt med unionsrétten?”

Provning av yrkandena om aterupptagande av det muntliga forfarandet och om vidtagande av
atgirder for bevisupptagning

Efter det att generaladvokaten foredragit sitt forslag till avgérande har Piotr Skoczylas, den
25 augusti 2016, framstillt ett yrkande om att det muntliga forfarandet ska aterupptas enligt artikel 83
i domstolens réttegangsregler. Scotchstone har, i ett brev som kom in till domstolens kansli samma
dag, framstéllt ett liknande yrkande samt ett yrkande om att atgérder for bevisupptagning ska vidtas
med stod av artikel 64 i domstolens réttegangsregler.

Karandena i det nationella malet har till stod for dessa yrkanden i huvudsak gjort gillande att domen
av den 19 juli 2016, Kotnik m.fl. (C-526/14, EU:C:2016:570), och de omsténdigheter som gor att det
malet skiljer sig fran det nu aktuella malet inte har avhandlats mellan de berdrda deltagarna i
forfarandet.

I ett brev som kom in till domstolens kansli den 6 september 2016 har Scotchstone kompletterat
skélen for sitt yrkande om aterupptagande av det muntliga forfarandet. Bolaget har i brevet aberopat
kommissionens beslut av den 30 augusti 2016, i vilket kommissionen slog fast att de skatteldttnader pa
13 miljarder euro som Irland gett Apple aren 2003-2014 inte var forenliga med unionens regler om
statligt stod. Scotchstone anser, mot bakgrund av detta beslut, att Irland under den i det nationella
malet aktuella tidsperioden hade tillgang till andra ekonomiska tillgdngar dn de som staten erholl
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genom det ekonomiska bistaind som unionen limnade for att Irland skulle kunna avhjilpa den
allvarliga storningen i sin ekonomi. Irland hade genom dessa andra ekonomiska tillgingar mojlighet
att rekapitalisera ILP i samforstind med ILPGH:s bolagsstimma och i enlighet med bestimmelserna i
andra direktivet.

I detta avseende erinrar domstolen om att den, efter att ha hort generaladvokaten, ndr som helst far
besluta att den muntliga delen av forfarandet ska aterupptas i enlighet med artikel 83 i domstolens
rattegangsregler, bland annat om domstolen anser att den inte har tillricklig kénnedom om
omstdndigheterna i malet, eller om malet ska avgoras pa grundval av ett argument som inte har
avhandlats mellan parterna eller de berdrda som avses i artikel 23 i stadgan for Europeiska unionens
domstol.

Enligt artikel 64.1 i domstolens réttegangsregler ska domstolen i sérskilt uppsatt beslut, efter att ha
hort generaladvokaten, bestimma de atgérder for bevisupptagning som den anser vara lampliga och i
beslutet ange vad som ska bevisas.

Domstolen finner, efter att ha hort generaladvokaten, att den i forevarande fall forfogar over alla
uppgifter som &dr nodvindiga for att den ska kunna besvara begidran om forhandsavgorande och att
det inte dr aktuellt att prova ett argument som inte har avhandlats vid domstolen for att besvara
begéran.

Piotr Skoczylas” och Scotchstones yrkanden ska foljaktligen ogillas.

Provning av tolkningsfragorna

Det ska inledningsvis papekas att &ven om det av begidran om forhandsavgorande framgar att den avser
tolkningen av artiklarna 8.1, 25 och 29 i andra direktivet, gar det inte att av uppgifterna i denna
begdran utldsa vilka andra unionsrittsliga bestimmelser som, enligt den hénskjutande domstolen,
skulle kunna utgora hinder for en sadan atgiard som det aktuella forelaggandet.

Enligt artikel 8 i andra direktivet far aktier inte ges ut mot vederlag som understiger det nominella
beloppet eller, om sadant saknas, det bokforda parivérdet. I artikel 25 i detta direktiv foreskrivs att alla
kapitalokningar i ett bolag i princip ska beslutas av bolagsstimman. I artikel 29 i direktivet stadgas i
huvudsak att aktierna, vid en sadan 6kning av kapitalet, med foretrddesritt ska erbjudas de befintliga
aktiedgarna.

Vad giller forelaggandet framgar det av handlingarna i den akt som &verlamnats till domstolen att
forelaggandet har fatt till f6ljd att aktier i ILPGH har getts ut mot ett vederlag som understiger deras
nominella belopp och att aktiekapitalet i detta bolag har ckats, med upphdvande av foretrddesritten,
utan att bolagsstimman har gett sitt samtycke till detta. Det stir saledes klart att de krav som avses i
foregaende punkt inte har iakttagits i forevarande fall.

De tva tolkningsfragorna, vilka ska behandlas tillsammans, ska under dessa omstindigheter forstas pa
sa sitt, att den hdnskjutande domstolen har stéllt dessa for att fa klarhet i huruvida artiklarna 8.1, 25
och 29 i andra direktivet ska tolkas sa, att de utgor hinder for en sadan atgard som foreldggandet i det
nationella malet, som meddelas i en situation dér det finns en allvarlig storning i en medlemsstats
ekonomi och finansiella system vilken hotar den finansiella stabiliteten i unionen, nér atgérden
innebdr att kapitalet i ett aktiebolag 6kas, utan bolagsstimmans samtycke, genom att nya aktier ges ut
mot ett vederlag som understiger deras nominella belopp och utan foretradesritt for de befintliga
aktiedgarna.
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Av de uppgifter som lamnats av den hénskjutande domstolen framgér att forelaiggandet meddelats mot
bakgrund av den finansiella och ekonomiska kris som foranlett Irland att under ar 2008 utstilla
omfattande garantier till de inhemska banker som berérdes av denna kris och att i slutet av ar 2010 —
ndr dessa bankers finansiella stillning fortsatte att forsimras och detta medforde att dven denna
medlemsstats finansiella stabilitet hotades — begédra ekonomiskt bistand fran unionen samtidigt som
den atog sig att omstrukturera och rekapitalisera den inhemska banksektorn.

Enligt den hénskjutande domstolen gjorde denna allvarliga storning i medlemsstatens ekonomi det
nodviandigt — med hénsyn till att ILP inte sjdlv kunde genomféra rekapitaliseringen, som enligt bland
annat samforstandsavtalet skulle ha genomforts vid utgdngen av juli manad ar 2011 — att Irlandska
staten ingrep for att forhindra att detta bolag forsattes i konkurs, vilket skulle ha hotat den finansiella
stabiliteten bade i denna medlemsstat och i 6vriga medlemsstater och unionen.

Rekapitaliseringen av de inhemska bankerna, déribland ILP, till den 31 juli 2011 foreskrevs dven i
artiklarna 1.4, 3.2, 3.4, 3.5 och 3.7 g i genomférandebeslut 2011/77, sasom ett villkor for utbetalningen
av ekonomiskt bistand fran unionen till Irland. Detta ekonomiska bistand utgor enligt skilen 4 och 5
samt artikel 1 i forordning nr 407/2010 — som antagits med stod av artikel 122.2 FEUF vilken bland
annat syftar till att gora det mojligt att bemota svarigheter till f6ljd av "osedvanliga hdndelser” — en
nodatgard som dr avsedd att bevara den finansiella stabiliteten i unionen.

Det ar visserligen ILPGH som genom foreldggandet alaggs att oka sitt kapital, for att astadkomma en
rekapitalisering av ILP. I artikel 3.7 g i genomférandebeslut 2011/77 foreskrivs emellertid att de
inhemska bankerna, déribland ILP, ska rekapitaliseras, utan att det preciseras pa vilket sétt detta bor
ske. De irlindska myndigheterna var séledes inte skyldiga att gora ett direkt tillskott till ILP:s
aktiekapital, utan kunde genomfora denna rekapitalisering medelst en 6kning av kapitalet i ILPGH.

Sasom framgar av punkterna 30 och 31 ovan har den hénskjutande domstolen dessutom, efter att ha
gjort en intresseavvdgning, kommit fram till att foreldggandet, efter det att ministerns
rekapitaliseringsforslag forkastats av ILPGH:s extra bolagsstimma den 20 juli 2011, utgjorde det enda
sattet att sdkerstilla att ILP rekapitaliserades, vilket var nodvandigt for att undvika att detta
kreditinstitut forsattes i konkurs och darmed for att forhindra ett allvarligt hot mot den finansiella
stabiliteten i unionen, inom den frist som foreskrevs i genomférandebeslut 2011/77.

Av andra skilet i andra direktivet framgar att detta direktiv syftar till att sdkerstélla ett minimum av
likvardigt skydd for aktiedgarna och aktiebolagens borgendrer. Sasom ILPGH, ILP och Irland har
anfort i sina yttranden till domstolen, syftar de &tgdrder som foreskrivs i detta direktiv i fraga om
bildande av aktiebolag samt i fraga om bevarande, 6kning och minskning av aktiekapitalet saledes till
att sékerstilla ett skydd mot handlingar som vidtas av organen i dessa bolag varfor de ror det sétt pa
vilket aktiebolag normalt fungerar (se, analogt, dom av den 19 juli 2016, Kotnik m.fl, C-526/14,
EU:C:2016:570, punkterna 86 och 87).

Sasom framgar av punkterna 44—48 ovan ar det aktuella forelaggandet emellertid inte en handling som
vidtagits av ett organ i ett aktiebolag i enlighet med hur ett sddant bolag normalt fungerar.
Foreldaggandet ér i stillet en exceptionell atgird som de nationella myndigheterna vidtagit i syfte att
forhindra, medelst en oOkning av kapitalet, att detta bolag forsitts i konkurs, vilket enligt den
hénskjutande domstolen skulle hota den finansiella stabiliteten i unionen. Det skydd som andra
direktivet ger aktiedgarna och ett aktiebolags borgendrer i fraga om aktiekapitalet giller inte i
forhallande till en nationell atgard som vidtas i en situation dér det finns en allvarlig storning i en
medlemsstats ekonomi och finansiella system och denna atgérd syftar till att undanréja en systemrisk
som hotar den finansiella stabiliteten i unionen till foljd av att bolaget i fraga saknar tillrackligt stort
eget kapital.

12 ECLIL:EU:C:2016:836



51

52

53

54

55

56

DOM AV DEN 8.11.2016 — MAL C-41/15
DOWLING M.FL.

Bestammelserna i andra direktivet utgor saledes inte hinder for en exceptionell atgérd som ror kapitalet
i ett aktiebolag, sasom det aktuella forelaggandet, vilken de nationella myndigheterna vidtar i en
situation dédr det finns en allvarlig storning i en medlemsstats ekonomi och finansiella system, utan
samtycke fran bolagsstimman i detta bolag, i syfte att forhindra en systemrisk och for att sdkerstilla
den finansiella stabiliteten i unionen (se, analogt, dom av den 19 juli 2016, Kotnik m.fl., C-526/14,
EU:C:2016:570, punkterna 88-90).

Den omstindigheten att foreldggandet, sasom kédrandena i det nationella malet gjort gillande, skulle
kunna kvalificeras som ett ”interimistiskt forvaltningsbeslut” och inte som ett "domstolsbeslut”
foranleder inte nagon annan bedémning. Det foljer ndmligen av de foregdende tva punkterna att
andra direktivet inte utgor hinder for att en saddan atgird som forelaggandet vidtas under saddana
omstindigheter som dem i det nationella malet, och att det harvid saknar betydelse vilken typ av
nationell myndighet som har fattat detta beslut.

Den tolkning som gjorts ovan dr pa intet vis oforenlig med den tolkning som domstolen gjorde i
domen av den 12 mars 1996, Pafitis m.fl. (C-441/93, EU:C:1996:92), vilket kidrandena i det nationella
malet hdvdat. De omstidndigheter som anges i punkterna 44—48 ovan innebdr ndmligen att den
situation som é&r aktuell i det nationella malet skiljer sig fran den som var i fraga i det nationella
mal som gav upphov till domen av den 12 mars 1996, Pafitis m.fl. (C-441/93, EU:C:1996:92), dér det
endast var en enda bank som var insolvent. Domstolen har visserligen slagit fast att andra direktivet
fortfarande ér tillampligt vid ordindra rekonstruktionsatgiarder (dom av den 12 mars 1996, Pafitis m.fl,
C-441/93, EU:C:1996:92, punkt 57). Den har dock, sdésom generaladvokaten papekat i punkt 45 i sitt
forslag till avgorande, inte uttalat sig betraffande extraordindra rekonstruktionsatgérder, sasom ett
foreldggande som syftar till att forhindra att en bank forsdtts i konkurs for att pa sa sitt bevara den
finansiella stabiliteten i unionen, i en situation dir det finns en allvarlig storning i en medlemsstats
ekonomi och finansiella system.

Sasom ILPGH, ILP och Irland har papekat i sina yttranden till domstolen hade dessutom de nationella
atgdrder som var aktuella i malet Pafitis m.fl. (C-441/93, EU:C:1996:92) antagits under perioden 1986—
1990 och domstolen meddelade dom den 12 mars 1996, det vill sdga ldngt innan det tredje steget i
genomforandet av Ekonomiska och monetira unionen inleddes genom inférandet av euron,
inrittandet av eurosystemet och de dirmed sammanhingande dndringarna av unionens férdrag. Aven
om det finns ett tydligt allménintresse av att sékerstilla ett starkt och konsekvent skydd for aktiedgare
och borgendrer i hela unionen, kan det intresset inte i alla situationer &dga foretride framfor
allménintresset av att sdkerstélla stabiliteten i det finansiella system som inrdttats genom dessa
andringar (se, for ett liknande resonemang, dom av den 19 juli 2016, Kotnik m.fl, C-526/14,
EU:C:2016:570, punkt 91).

Mot bakgrund av det ovan anforda ska de hanskjutna fradgorna besvaras pa foljande sdtt. Artiklarna 8.1,
25 och 29 i andra direktivet ska tolkas sa, att de inte utgér hinder for en saddan atgird som
foreldggandet i det nationella malet, som meddelas i en situation ddr det finns en allvarlig storning i
en medlemsstats ekonomi och finansiella system vilken hotar den finansiella stabiliteten i unionen, nir
atgirden innebdr att kapitalet i ett aktiebolag Okas, utan bolagsstimmans samtycke, genom att nya
aktier ges ut mot ett vederlag som understiger deras nominella belopp och utan foretridesritt for de
befintliga aktiedgarna.

Rittegangskostnader

Eftersom forfarandet i forhéllande till parterna i det nationella malet utgor ett led i beredningen av
samma mal, ankommer det pa den hénskjutande domstolen att besluta om réttegangskostnaderna. De
kostnader for att avge yttrande till domstolen som andra &n ndmnda parter har haft ar inte
ersittningsgilla.
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Mot denna bakgrund beslutar domstolen (stora avdelningen) f6ljande:

Artiklarna 8.1, 25 och 29 i radets andra direktiv 77/91/EEG av den 13 december 1976 om
samordning av de skyddsatgirder som krivs i medlemsstaterna av de i artikel [54 andra stycket
FEUF] avsedda bolagen i bolagsminnens och tredje mans intressen nir det giller att bilda ett
aktiebolag samt att bevara och dndra dettas kapital, i syfte att gora skyddsatgidrderna likvirdiga
ska tolkas sa, att de inte utgor hinder for en sadan atgird som foreliggandet i det nationella
malet, som meddelas i en situation dir det finns en allvarlig storning i en medlemsstats
ekonomi och finansiella system vilken hotar den finansiella stabiliteten i unionen, nir atgirden
innebir att kapitalet i ett aktiebolag Okas, utan bolagsstimmans samtycke, genom att nya aktier
ges ut mot ett vederlag som understiger deras nominella belopp och utan foretriadesritt for de
befintliga aktiedgarna.

Underskrifter
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