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FORSLAG TILL AVGORANDE AV GENERALADVOKAT
JULIANE KOKOTT
foredraget den 31 mars 2022

Mal C-45/21

Banka Slovenije
Ovrig part:
Drzavni zbor Republike Slovenije (Republiken Sloveniens statsforsamling)

(begédran om forhandsavgorande fran Ustavno sodisc¢e Republike Slovenije
(Forfattningsdomstolen, Republiken Slovenien))

”Begiran om forhandsavgérande — Stabiliteten i det finansiella systemet — Aterhamtning och
resolution av kreditinstitut i allmdnhetens intresse — Europeiska centralbankssystemet (ECBS) —
Nationell centralbank (NCB) i egenskap av resolutionsmyndighet — Nedskrivning och
annullering av kapitalinstrument inom ramen f6r myndighetsatgérder for aterhamtning och
resolution av ett kreditinstitut — 'No creditor worse off -principen — NCB:s ansvar — NCB:s
skyldighet att betala ersdttning till berorda aktiedgare och fordringsdgare — Artikel 123 FEUF —
Forbud mot monetér finansiering — Forordning (EG) nr 3603/93 — Artikel 130 FEUF —
Principen om centralbankernas oberoende — Offentliggérande och tillging till handlingar
kopplade till resolutionen av ett kreditinstitut under aren 2013 och 2014 —

Direktiven 2006/48/EG och 2013/36/EG — Materiellt tillimpningsomrade”

I. Inledning

1. Forevarande begiran om forhandsavgorande avser i grinslandet mellan unionens monetéra
politik och reglerna for bankresolution. Den centrala fragan i mélet dr huruvida det strider mot
forbudet mot monetdr finansiering enligt artikel 123 FEUF att kostnaderna for
resolutionsfinansieringen bdrs av en nationell centralbank (nedan kallad NCB) i egenskap av
resolutionsmyndighet, eller om det kan paverka centralbankens oavhidngighet som garanteras
enligt artikel 130 FEUF.

2. EU-domstolen har hittills fraimst behandlat férbudet mot monetér finansiering i samband med
penningpolitiska dtgdrder som vidtagits av Europeiska centralbanken (nedan kallad ECB).* Pa ett
overgripande plan forbjuder artikel 123 FEUF emellertid att medlemsstaterna finansierar sina
ataganden gentemot tredje man med hjilp av ECB eller deras NCB.?

' Originalsprék: tyska.

2 I synnerhet dom av den 16 juni 2015, Gauweiler m.fl. (C-62/14, EU:C:2015:400), och dom av den 11 december 2018, Weiss m.fl. (C-
493/17, EU:C:2018:1000).

*  Se artikel 1.1 b i férordning (EG) nr 3603/93 av den 13 december 1993 om faststillande av definitioner for tillimpningen av de férbud

som avses i artiklarna 104 och 104b.1 i fordraget (nuvarande artikel 123 respektive artikel 125 FEUF) (nedan kallad forordning
nr 3603/93) (EGT L 332, 1993, s. 1).
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3. Det nationella malet ror réttsldget innan en enhetlig resolutionsmekanism inférdes pa
unionsniva ar 2014 och en resolutionsfond inréttades pa unionsniva och nationell nivéa i samband
med detta.* Vid den aktuella tidpunkten foreskrev den nationella lagstiftningen att den slovenska
centralbanken Banka Slovenije ansvarade for aterhdmtning och resolution av banker i Slovenien,
vars insolvens skulle utgora en risk for det finansiella systemets stabilitet.®

4. Enligt det tidigare rittsldget i Slovenien fanns det emellertid ingen finansieringsmekanism for
att ticka kostnaderna vid bankresolution. I stéllet foreskriver en lag som tradde i kraft i slutet av
ar 2019 nu en retroaktiv skyldighet for Banka Slovenije att med egna medel under vissa
omstdndigheter betala erséttning till aktiedgarna och fordringségarna i banker som omfattades av
statliga aterhdmtnings- eller resolutionsatgarder under éren 2013 och 2014.

5. Banka Slovenije anser att detta strider mot forbudet i artikel 123 FEUF. Eftersom de fordringar
som riktas mot Banka Slovenije i vissa fall &r mycket omfattande befarar centralbanken dessutom
att dess finansiella oberoende kommer att dventyras.

II. Tillampliga bestimmelser

A. Unionsritt

1. Fordraget om Europeiska unionens funktionssdtt (FEUF)

6. Artikel 123.1 FEUF innehadller det sa kallade forbudet mot monetér finansiering. Den har
foljande lydelse:

"Det ér forbjudet for [ECB] och [NCB] att ge unionens institutioner, organ eller byréer, centrala,
regionala, lokala eller andra myndigheter, andra offentligréttsliga organ eller offentliga foretag i
medlemsstaterna rdtt att Overtrassera sina konton eller att ge dem andra former av krediter;
detsamma géller [ECB:s] och [NCB:s] forvirv av skuldforbindelser direkt fran dem.”

7. Artikel 131 FEUF foreskriver foljande:

"Varje medlemsstat ska sdkerstdlla att dess nationella lagstiftning, inbegripet stadgan for dess
nationella centralbank, ar forenlig med fordragen och stadgan for ECBS och ECB.”

8. Artikel 127 FEUF har f6ljande lydelse:

”1. Huvudmalet for Europeiska centralbankssystemet, nedan kallat ECBS, ska vara att
uppratthalla prisstabilitet. Utan att asidosédtta detta mal ska ECBS stodja den allmdnna
ekonomiska politiken inom unionen...

2. ECBS:s grundldggande uppgifter ska vara att

*  Se artikel 67 och foljande artiklar i Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 806/2014 av den 15 juli 2014 om faststéllande av
enhetliga regler och ett enhetligt férfarande for resolution av kreditinstitut och vissa viardepappersforetag inom ramen for en gemensam
resolutionsmekanism och en gemensam resolutionsfond och om é&ndring av forordning (EU) nr 1093/2010 (Single Resolution
Mechanism, nedan kallad SRM-férordningen) (EUT L 225, 2014, s. 1).

5 Fragan huruvida utformningen av dessa befogenheter ar férenliga med unionsrétten, i synnerhet rétten till egendom enligt artikel 17.1 i
stadgan, har redan varit foremal for ett forfarande vid domstolen som ledde till domen av den 19 juli 2016, Kotnik m.fl. (C-526/14,
EU:C:2016:570).
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utforma och genomféra unionens monetéra politik,

genomfora valutatransaktioner enligt bestaimmelserna i artikel 219,

inneha och forvalta medlemsstaternas officiella valutareserver,

framja ett val fungerande betalningssystem.

5. ECBS ska medverka till att de behoriga myndigheterna smidigt kan genomf6ra sin politik nar
det giller tillsyn 6ver kreditinstitut och det finansiella systemets stabilitet.

6. Radet far, genom forordningar i enlighet med ett sdrskilt lagstiftningsférfarande, med
enhillighet och efter att ha hort Europaparlamentet och Europeiska centralbanken, tilldela
Europeiska centralbanken sirskilda uppgifter i samband med tillsynen 6ver kreditinstitut och
andra finansinstitut med undantag av forsakringsforetag.”

9. Artikel 282.3 FEUF foreskriver foljande:
”[ECB] ar en juridisk person. Endast banken far tillata utgivning av euron. Den ska vara oavhidngig

ndr den utovar sina befogenheter och forvaltar sin ekonomi. Unionens institutioner, organ och
byrder samt medlemsstaternas regeringar ska respektera denna oavhéngighet.”

2. Stadgan for ECBS och ECB

10. Protokoll (nr 4) om stadgan for Europeiska centralbankssystemet och Europeiska
centralbanken (nedan kallad stadgan for ECBS och ECB) ¢ foreskriver foljande i dess artikel 14.4:

"De nationella centralbankerna kan utféra andra uppgifter én de som anges i denna stadga, savida
inte ECB-radet med en majoritet av tva tredjedelar av de avgivna rosterna finner att dessa
uppgifter strider mot ECB:s mal och funktioner. Sddana uppgifter ska utforas pa de nationella
centralbankernas eget ansvar och egen risk och ska inte betraktas som en del av ECBS funktioner.”

11. Artikel 28 i denna stadga foreskriver foljande:
728.1 ECB:s kapital ska vara 5 miljarder EUR. Kapitalet kan 6kas genom beslut av ECB-radet med
kvalificerad majoritet enligt artikel 10.3, inom de grénser och pa de villkor som faststélls av radet

enligt forfarandet i artikel 41.

28.2 De nationella centralbankerna ska vara de enda tecknarna och innehavarna av kapital i ECB.
Teckningen av kapital ska ske enligt den férdelningsnyckel som faststalls enligt artikel 29.

»

¢ EUT C 202, 2016, s. 230.
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12. Artikel 32 i stadgan fér ECBS och ECB foreskriver foljande:

”32.1 Inkomsterna for de nationella centralbankerna da de fullgér monetéra uppgifter for ECBS
(hérefter kallade monetéra inkomster) ska fordelas vid utgangen av varje rakenskapsér i enlighet
med bestammelserna i denna artikel.

32.2 Summan av de monetira inkomsterna for varje nationell centralbank ska vara lika med
centralbankens arliga inkomster av de tillgdngar som den innehar som motvérden till sedlar i
omlopp och till inlaning fran kreditinstitut. Dessa tillgdngar ska reserveras av de nationella
centralbankerna i enlighet med riktlinjer som ECB-radet ska faststélla.

”

13. Enligt artikel 33.1 i samma stadga ska den nettovinst som kvarstar for ECB efter att ett visst
belopp avsatts fordelas till NCB:erna i enlighet med fordelningsnyckeln i forhéllande till deras
andelar. Artikel 33.2 foreskriver vid forlust for ECB att underskottet kan avridknas mot ECB:s
allménna reservfond och — om det behovs och efter beslut av ECB-radet — mot de monetéra
inkomsterna for det ifragavarande rikenskapsaret i forhallande till och upp till de belopp som
fordelas pa de nationella centralbankerna enligt artikel 32.5.

14. Artikel 35.3 i stadgan for ECBS och ECB har foljande lydelse:

"ECB ska ansvara enligt artikel 340 i férdraget om Europeiska unionens funktionssitt. De
nationella centralbankerna ska ansvara enligt sin nationella lagstiftning.”

3. Forordning nr 3603/93

15. I artikel 1.1 b i forordning nr 3603/937 definieras begreppet andra former av krediter i
artikel 123 FEUF som "all finansiering av den offentliga sektorns dtaganden gentemot tredje man”.

4. Direktiv 2001/24

16. Europaparlamentets och radets direktiv 2001/24/EG av den 4 april 2001 om rekonstruktion
och likvidation av kreditinstitut (nedan kallat direktiv 2001/24)® ska enligt dess artikel 1.1 "gélla
for kreditinstitut och for filialer till dessa vilka Oppnats i andra medlemsstater 4n den dar
kreditinstitutet har sitt huvudkontor, enligt definitionerna i artikel 1.1 och 1.3 i
direktiv 2000/12/EG'?, om inte annat foljer av de villkor och undantag som faststélls i artikel 2.3 i
det direktivet.”

7 Se hénvisningen i fotnot 3.
8 EGT L 125, 2001, s. 15.
° Angdende hanvisningar till direktiv 2000/12/EG, se nedan punkt 23 i forevarande férslag till avgorande.
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17. Enligt artikel 2 i direktiv 2001/24 kan behorig myndighet i detta direktiv bade avse en
myndighet enligt definitionen i artikel 4.1 led 40 i forordning (EU) nr 575/2013%, eller en
resolutionsmyndighet i den mening som avses i artikel 2.1 led 18 BRRD ..

18. Artikel 33 i direktiv 2001/24 foreskriver foljande:

”Alla personer som skall ta emot eller limna information i samband med informations- eller
samradsforfarandena enligt artiklarna 4, 5, 8, 9, 11 och 19 skall vara bundna av tystnadsplikt i
enlighet med de regler och villkor som anges i artikel 30 i direktiv 2000/12/EG'*? med undantag
av rittsliga myndigheter for vilka gillande nationella bestimmelser ar tillampliga.”

19. Forfarandena som foreskrivs enligt artiklarna 4, 5, 8, 9, 11 och 19 ror informations- och
samradsforfaranden med myndigheter i andra medlemsstater eller tredjelander dar filialer &r
beldgna som tillhor ett kreditinstitut som &r foremal for resolutions- eller avvecklingsatgéarder i
den medlemsstat dar kreditinstitutet har sitt huvudkontor.

5. Direktiv 2006/48 (CRD III)

20. I artikel 1.1 i Europaparlamentets och radets direktiv 2006/48/EG av den 14 juni 2006 om
rdtten att starta och driva verksamhet i kreditinstitut (nedan kallad direktiv 2006/48)'* anges att
direktivet faststidller "bestimmelser i fraga om rdtten att starta och driva verksamhet i
kreditinstitut och om den finansiella tillsynen 6ver sddana institut.”

21. Inom ramen for direktivet avser behoriga myndigheter enligt dess artikel 4 led 4 "de nationella
myndigheter som enligt lag eller annan forfattning har behorighet att utova tillsyn o6ver
kreditinstitut.”

22. Artikel 44 i direktivet ér den forsta bestimmelsen under rubriken "Utbyte av information och
tystnadsplikt” och foreskriver foljande:

”1. Medlemsstaterna skall foreskriva att alla personer, som arbetar eller som har arbetat for
behoriga myndigheter, samt revisorer och experter som &ar verksamma for behoriga
myndigheters rdkning skall vara bundna av tystnadsplikt.

Ingen fortrolig information som erhélls i tjdnsten far rdjas till nagon person eller myndighet utom
i sammandrag eller i sammanstéllning som omdojliggor identifikation av enskilda kreditinstitut,
dock med forbehall for fall som omfattas av straffrattslig lagstiftning.

1 Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om tillsynskrav for kreditinstitut och
vardepappersfoéretag och om éndring av férordning (EU) nr 646/2012 (EUT L 176, 2014, s. 3). I denna forordning definieras begreppet
behorig myndighet som “en offentlig myndighet eller ett offentligt organ som officiellt har erkénts i nationell lagstiftning och som enligt
nationell lagstiftning har befogenhet att utova tillsyn 6ver institut som en del av tillsynssystemet i den berérda medlemsstaten.”

' Europaparlamentets och radets direktiv 2014/59/EU av den 15 maj 2014 om inréttande av en ram for dterhamtning och resolution av
kreditinstitut och virdepappersforetag och om éndring 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 radets forordningar (EU) nr 1093/2010 och (EU) nr 648/2012 (EUT L 173, 12.6.2014, s. 190).

2 Europaparlamentets och rédets direktiv 2000/12/EG av den 20 mars 2000 om ritten att starta och driva verksamhet i kreditinstitut (EGT
L 126, 2000, s. 1) (nedan kallat direktiv 2000/12). Se nedan punkt 23 i forevarande forslag till avgorande angéende betydelsen av
hédnvisningar till direktiv 2000/12 efter att det upphévts.

¥ EUT L 177, 2006, s. 1.
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Dock far, i fall da ett kreditinstitut har forsatts i konkurs eller underkastats tvangslikvidation,
fortrolig information som inte beror tredje part, engagerad i forsok att rddda institutet, yppas vid
civilréttsliga eller kommersiella forfaranden.

2. Vad som sidgs i punkt 1 skall inte hindra medlemsstaternas behoriga myndigheter fran att
utbyta information i enlighet med savédl detta direktiv som andra direktiv som giller for
kreditinstitut. For sddan information skall tystnadsplikt gélla enligt punkt 1.”

23. Artikel 158 i direktiv 2006/48 foreskriver foljande:

”1. Direktiv 2000/12/EG i dess genom direktiven i del A i bilaga XIII éndrade lydelse, skall
upphora att gélla utan att det paverkar medlemsstaternas forpliktelser vad giller de tidsfrister for
inforlivande som anges i del B i bilaga XIII.

2. Haénvisningar till de upphdvda direktiven skall anges som hénvisningar till det hér direktivet
och skall ldsas i enlighet med jamforelsetabellen i bilaga XIV.”

6. Direktiv 2013/36 (CRD 1V)

24. I Europaparlamentets och radets direktiv 2013/36/EU av den 26 juni 2013 om behdrighet att
utova verksamhet i kreditinstitut och om tillsyn av kreditinstitut och véirdepappersforetag, om
andring av direktiv 2002/87/EG och om upphédvande av direktiv 2006/48/EG och 2006/49/EG
(nedan kallat direktiv 2013/36)™ faststédlls enligt dess artikel 1 regler for behorighet att utova
verksamhet i kreditinstitut och verktyg for tillsyn av instituten.

25. Definitionen av behérig myndighet i artikel 3.1 led 36 i direktiv 2013/36 hanvisar till artikel 4.1
led 40 i férordning (EU) nr 575/2013."

26. Artikel 4.7 i direktiv 2013/36 foreskriver foljande:

"Medlemsstaterna ska se till att tillsynsfunktionerna enligt detta direktiv och foérordning (EU)
nr 575/2013 och alla andra funktioner inom de behoriga myndigheterna halls atskilda fran och
oberoende av rekonstruktionsfunktionerna. Medlemsstaterna ska underrdtta kommissionen och
EBA om detta och ange hur uppgifterna fordelats mellan myndigheterna.”

27. Artikel 53.1 i direktivet innehéaller en bestimmelse som i stort sett ar identisk med
tystnadsplikten i artikel 44.1 i direktiv 2006/48. Punkt 3 i forstndmnda bestimmelse har foljande
lydelse:

"Det som ségs i punkt 1 ska inte hindra de behoriga myndigheterna fran att offentliggora resultatet
av stresstest som genomforts enligt artikel 100 i detta direktiv eller 32 i forordning (EU)
nr 1093/2010[*] eller fran att Oversinda resultatet av stresstesterna till EBA sd att denna
myndighet kan offentliggora dessa resultat for hela unionen.”

" EUT L 176, 2013, s. 338.
Se fotnot 10 i forevarande forslag till avgorande.

' Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 1093/2010 av den 24 november 2010 om inrdttande av en europeisk
tillsynsmyndighet (Europeiska bankmyndigheten), om &ndring av beslut nr 716/2009/EG och om upphivande av kommissionens
beslut 2009/78/EG.
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28. Artikel 59.1 i direktiv 2013/36 har foljande lydelse:

"Utan hinder av artiklarna 53.1 och 54 far medlemsstaterna med stod av bestimmelser i nationell
ratt tillata att viss information limnas ut bade till andra organ inom deras nationella férvaltningar
med ansvar for lagar och andra forfattningar om tillsyn Over institut, finansiella institut och
forsakringsforetag samt till tillsynspersonal som foretrader sadana organ.

Sadant utlimnande fir dock ske endast nédr det ar nodvindigt for att utova tillsyn och for att
forebygga att institut gar i konkurs och fér avveckling av konkurshotade institut. Utan att det
paverkar tillimpningen av punkt 2 i denna artikel ska personer som har tillgdng till
informationen vara foremal for krav pa tystnadsplikt som minst dr likvdardiga med dem som avses i
artikel 53.1.

”

29. Artikel 163 i direktiv 2013/36 foreskriver att direktiven 2006/48 och 2006/49 ska upphora att
gilla den 1 januari 2014.

B. Slovensk ratt

1. ZBan-1

30. Zakon o ban¢nistvu (banklagen, nedan kallad ZBan-1) foreskriver i dess artikel 253a att Banka
Slovenije i egenskap av resolutionsmyndighet kan férordna om nedskrivning eller avskrivning av
de kvalificerade skulderna hos ett kreditinstitut som hamnat i svarigheter, om det mot bakgrund
av en samlad beddmning ar nédvandigt med hédnsyn till allmdnhetens intresse av att férhindra att
kreditinstitutet hamnar péa obestand och dédrigenom garantera det finansiella systemets stabilitet.

31. I artikel 261a stycke 5 ZBan-1 faststélls den sa kallade "No creditor worse off’-principen
(nedan kallad NCWO-principen) som innebdr att aktiedgare eller fordringsagare inte far forséttas
i ett samre lage till f6ljd av en atgird enligt artikel 253a ZBan-1 &n i hdndelse av det berérda
institutets insolvens.

32. Enligt artikel 350a stycke 1 ZBan-1 kan aktiedgare och fordringségare i ett kreditinstitut i
enlighet med villkoren i artikel 223a ZBan-1 kréva erséttning for skada som de lidit till foljd av
aterhdmtnings- och resolutionsatgédrder som beslutats av Banka Slovenije. Artikel 223a
foreskriver att Banka Slovenije ska anses ha asidosatt sin omsorgsplikt, om banken eller personer
vars handlingar ska tillskrivas banken, utifran de sakforhallanden och omstandigheter som forelag
vid tidpunkten for bankens beslut och som de kénde till eller borde ha ként till, inte skéligen kunde
dra slutsatsen att beslutet &r rattsenligt.
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2. ZPSVIKOB

a) Bestammelser om ersdtining till innehavare av annullerade eller nedskrivna
kapitalinstrument

33. Zakon o postopku sodnega in izvensodnega varstva nekdanjih imetnikov kvalificiranih
obveznosti bank (lagen om domstolsskydd och utomrittsliga mojligheter till 6verklagande for
tidigare innehavare av kvalificerade bankskulder, nedan kallad ZPSVIKOB) innehaller
bestammelser om verkstéllande av ersdttningskrav som investerare i ett kreditinstitut kan gora
gillande enligt artikel 350a stycke 1 ZBan-1 till foljd av de aterhdmtnings- och
resolutionséatgérder som Banka Slovenije beslutade om aren 2013 och 2014.

34. Enligt artikel 31 ZPSVIKOB foreligger en sddan ritt till ersdttning om Banka Slovenije
antingen inte kan styrka att atgarden var nodvindig med hédnsyn till allmdnhetens intresse i den
mening som avses i artikel 253a ZBan-1 eller om NCWO-principen som stadgas i artikel 261a
stycke 5 ZBan-1 inte respekterats.

35. Dessutom foreskriver i artiklarna 4-7 i ZPSVIKOB en mojlighet att krdva schablonmassig
ersittning som endast dr tillgdnglig for vissa mindre investerare i ett kreditinstitut om deras
finansiella instrument annullerats eller skrivits ned. Enligt dessa bestimmelser kan investerare
vars arliga bruttoinkomst inte Overstiger ett visst belopp!” kréva erséttning till ett belopp som
motsvarar 80 procent av det nominella virdet pa deras finansiella instrument (upp till ett
maximalt belopp pa 20 000 euro) utan att de behéver visa att de skulle ha erhallit samma belopp
fran det aktuella kreditinstitutet i hindelse av insolvens. Ndmnda bestammelser utesluter en moj-
lighet att samtidigt begéra erséttning som motsvarar likvidationsvirdet med stod av artikel 350a
jamford med artikel 261a ZBan-1.

36. Néar det giller finansieringen av bada kategorierna av ersdttning foreskriver artikel 40
ZPSVIKOB inledningsvis att Banka Slovenije ska gora avsattningar till en sarskild reserv for detta
dandamal. Avsdttningarna gors fran Banka Slovenijes vinst (definierat som o6verskottet som
kvarstar efter att utgifterna dragits av fran inkomsterna) fran och med den 1 januari 2019. I
normalfallet gar 25 procent av vinsten till den slovenska statsbudgeten och 75 procent avsitts till
de allmédnna reserverna enligt artikel 50 stycke 1 Zakon o Banki Slovenije (lagen om Banka
Slovenije, nedan kallad ZBS-1).

37. Nar det belopp som ska betalas ut i ersattning for skada dverskrider summan av de sirskilda
reserverna som skapats pa ovannidmnda sitt foreskriver ZPSVIKOB att de belopp som avsatts till
Banka Slovenijes allmédnna reserver sedan den 1 januari 2019 kan anvindas for att finansiera
ersattningen. Dessa reserver far emellertid inte utnyttjas i hogre grad dn att en miniminiva pa
50 procent av reserverna aterstar.

38. For att tdcka ett eventuellt aterstiende underskott foreskriver ZPSVIKOB slutligen en
mojlighet for den slovenska staten att bevilja Banka Slovenije ett Overbryggningslan.
Aterbetalningen av lanet sker i sin tur med Banka Slovenijes framtida 6verskott, vilket innebér att
dessa — i strid med bestdmmelserna i ZBS-1 — inte kan anvéndas for avsittningar till de allménna
reserverna fram till dess att lanet aterbetalats i sin helhet.

17" Narmare bestimt sammanlagt 18 278,16 euro.
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b) Bestdmmelser om offentliggorande av och tillgang till handlingar

39. Artiklarna 10 och 22 ZPSVIKOB foreskriver att Banka Slovenije pa sin webbplats ska
offentliggora vissa handlingar i sammanfattad form samt gora det mojligt for potentiella kdarande
i en skadestandstvist eller deras rattsliga ombud att fa tillgéng till sadana handlingar i ett virtuellt
datarum. Handlingarna som avses ar framfor allt resultaten av de stresstest som genomfdrts vid ett
kreditinstitut som forsatts i resolution och som anvinds for att uppritta rapporter om
tillgangarnas kvalitet i ett sadant institut (Asset Quality Review, nedan kallade AQR-rapporter)
samt for viarderingen av tillgdngarna, vilka tillsammans utgor underlaget for resolutionsbeslutet.

III. Faktiska omstindigheter och malet vid den nationella domstolen

40. Ustavno sodisce (Forfattningsdomstolen, Slovenien) ska till f6ljd av talan som véckts av Banka
Slovenije genomfora en abstrakt kontroll av huruvida vissa bestammelser i ZPSVIKOB och ZBan-
1 &r forfattningsenliga.

41. Dessa rittsakter reglerar de materiella och processuella villkoren for de ansvars- och
ersdttningsansprak som i tillimpliga fall kan goras géllande av aktiedgare och fordringsdgare i
kreditinstitut vars kapitalinstrument skrevs ned eller annullerades inom ramen for de étgédrder
som Banka Slovenije vidtog under dren 2013 och 2014 i egenskap av resolutionsmyndighet. A ena
sidan foreligger en ritt till ersattning om ndmnda atgarder strider mot NCWO-principen och a
andra sidan ges mindre investerare en rétt till schablonersittning. Enligt ZPSVIKOB ansvarar
Banka Slovenije for att tacka dessa ansprak.

42. Sistndmnda lag innehaller dessutom bestimmelser om offentliggérande och tillgdng till
handlingar — i synnerhet stresstest, AQR-rapporter och vérderingen av tillgangar och skulder
som avser det berorda kreditinstitutet — som syftar till att gora det léttare att bevisa att villkoren
for ersattning ér uppfyllda.

43. Lagstiftaren antog ZPSVIKOB i slutet pa ar 2019 som en reaktion pa en tidigare dom som
meddelats av Ustavno sodis¢e (Forfattningsdomstolen, Slovenien). I domen fann nédmnda
domstol att rétten att erhalla ersédttning och de processuella forutsédttningarna for att géra denna
ratt gillande var otillrackliga enligt det tidigare gillande slovenska rattslaget som saledes stred
mot forfattningen.

44. Banka Slovenije anser att de bestimmelser som ror dess skyldighet att betala ersittning till
innehavare av annullerade eller nedskrivna kapitalinstrument bland annat utgor en dvertradelse
av forbudet mot monetdr finansiering enligt artikel 123 FEUF och mot principen om
centralbankernas finansiella oberoende enligt artikel 130 FEUF. Staten har ndamligen ett strikt
ansvar att betala ersdttning till aktiedgare eller innehavare av fordringar i kreditinstitut som
hamnat pa obestand och vars tillgdngar exproprierats i allménhetens intresse eller vars ritt till
egendom asidosatts. Staten far inte Overvéltra kostnaderna for resolution av fallerande
kreditinstitut — som med nodvindighet sammanfaller med ovannidmnda typ av
rattighetsinskrankningar — till en NCB utan tillborlig finansiering. Finansieringen av erséttningen
som ska betalas ut i enlighet med ZPSVIKOB leder till att Banka Slovenijes allmédnna reserver
péaverkas pa ett sitt som skadar centralbankens formaéga att fullgéra sina unionsréttsliga uppgifter
inom ramen for ECBS.
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45. Den slovenska regeringen anser att det inte foreligger nagon 6vertradelse av artikel 123 FEUF,
eftersom ersdttningsbeloppen i forsta hand betalas fran Banka Slovenijes vinst och en del av denna
hursomhelst i normalfallet 6verfors till statskassan. Dessutom utgor den faststdllda miniminivan
pa de allminna reserverna som inte far underskridas till f6ljd av skyldigheten att betala ersattning
for skada en tillracklig skyddsatgard for att forhindra att Banka Slovenijes finansiella oberoende
dventyras. Om miniminivdn underskrids kan en 6verbryggningskredit fran den slovenska staten
anvéindas for att atgirda situationen.

46. Vad giller de regler om offentliggdrande av och tillgang till vissa handlingar som upprattats i
samband med eller som utgjorde grunden for resolutionsatgarderna anser Banka Slovenije att de
strider mot tystnadsplikten enligt direktiven 2006/48 och 2013/36. Banka Slovenije har vidare
gjort gillande att det inte dr nodvandigt att de berdrda aktiedgarna och fordringsdgarna far
tillgang till innehallet i dessa handlingar for att de effektivt ska kunna tillvarata sina réttigheter.
Den slovenska regeringen anser ddremot att de aktuella bestdmmelserna i ndmnda
direktiv varken i tidsmaéssigt eller materiellt hanseende var tillampliga i det nationella malet.

IV. Begiran om forhandsavgorande och forfarandet vid domstolen

47. Mot denna bakgrund har Ustavno sodisce (Forfattningsdomstolen, Slovenien) beslutat att
vilandeforklara forfarandet och hanskjuta féljande fragor till EU-domstolen for
forhandsavgorande enligt artikel 267 FEUF:

1. Ska artikel 123 FEUF och artikel 21 i stadgan for ECBS och ECB tolkas s4, att de utgor hinder
for att en NCB som dar medlem av ECBS har ett skadestandsansvar, som ska tillgodoses med
egna medel, gentemot tidigare innehavare av annullerade finansiella instrument, vilka
centralbanken beslutade att annullera vid utévandet av sin lagstadgade befogenhet att vidta
extraordindra atgarder av allméanintresse for att forebygga hot mot stabiliteten i det finansiella
systemet, for det fallet att det i samband med efterféljande domstolsforfaranden framgér att
principen om att ingen innehavare av finansiella instrument vid annulleringen [av finansiella
instrument] ska forsdttas i ett simre ldge, pa grund av en extraordinér atgérd, jamfort med om
atgarden inte hade kommit till stdnd, samtidigt som NCB:n i detta ssmmanhang ar ansvarig for
1) skada som skulle ha kunnat férhindras utifran de sakforhallanden och omsténdigheter som
forelag vid tidpunkten for centralbankens beslut och som centralbanken kidnde till eller borde
ha kant till, och for 2) skada som ér en f6ljd av upptradandet hos personer som pa uppdrag av
centralbanken har utévat bankens befogenheter men som i det sammanhanget, med beaktande
av de sakforhallanden och omsténdigheter som de kinde till eller borde ha kant till i enlighet
med sina befogenheter, inte har handlat med den omsorg som kan forvéntas av en kunnig och
medveten person?

2. Ska artikel 123 FEUF och artikel 21 i stadgan f6r ECBS och ECB tolkas s4, att de utgor hinder
for att en nationell centralbank som &r medlem i ECBS med egna medel betalar ut en sérskild
ekonomisk erséttning till en del av de tidigare innehavarna av annullerade finansiella
instrument (utifran ett kriterium om formogenhetsforhallande) for annulleringen [av
finansiella instrument] enligt centralbankens beslut vid utévandet av den egna lagstadgade
befogenheten att vidta extraordinira atgéirder av allménintresse i syfte att forebygga hot mot
stabiliteten i det finansiella systemet, nér det enda kravet for att vara berittigad till ersiattning i
ett sddant sammanhang &r att det finansiella instrumentet har annullerats, oavsett om
principen om att ingen innehavare av ett finansiellt instrument ska forsittas i ett simre lage pa
grund av en extraordinér atgiard jamfort med om atgidrden inte hade vidtagits har asidosatts?
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3. Ska artikel 130 FEUF och artikel 7 i stadgan for ECBS och ECB tolkas s3, att de utgor hinder for
att en NCB forpliktas att betala ersdttning for skada som &r en foljd av utdvandet av dess
lagstadgade befogenheter med ett sadant belopp att det kan inverka pa centralbankens
formaga att fullgora sina uppgifter pa ett verkningsfullt sétt? Har de lagstadgade villkoren for
det ovan angivna skadestandsansvaret betydelse nir det i detta avseende géller att faststélla
huruvida principen om den nationella centralbankens finansiella oberoende har asidosatts?

4. Ska artiklarna 53-62 i direktiv 2013/36 eller artiklarna 44—52 i direktiv 2006/48, som avser
skydd for fortrolig information som erhaéllits eller uppkommit vid tillsyn av banker, tolkas s3,
att dessa bada direktiv dven avser skydd for fortrolig information som erhéllits eller
uppkommit vid genomfoérandet av atgarder avsedda att rdadda banker i syfte att sdkerstilla
stabiliteten i det finansiella systemet, da risker for bankernas solvens och likviditet inte kunnat
undanrdjas med sedvanliga tillsynsatgirder och dessa atgirder betraktas som
rekonstruktionsatgirder i den mening som avses i Europaparlamentets och radets
direktiv 2001/24?

5. For det fall att frdga 4 besvaras jakande, ska artiklarna 53-62 i direktiv 2013/36 eller
artiklarna 44-52 i direktiv 2006/48, som avser skydd for fortrolig information som erhallits
eller uppkommit vid tillsyn tolkas sd, med avseende pa det skydd som direktiven ger, att
direktiv 2013/36, som &ar nyare, dr relevant dven ndr det giller fortrolig information som
erhallits eller uppkommit da direktiv 2006/48 var i kraft om denna information lamnas ut efter
det att direktiv 2013/36 tratt i kraft?

6. For det fall att fraga 4 besvaras jakande, ska artikel 53.1 forsta stycket i direktiv 2013/36 (och
artikel 44.1 forsta stycket i direktiv 2006/48, beroende pé svaret pa foregédende fraga), tolkas sa,
att begreppet fortrolig information, for vilken tystnadsplikt géller, inte inbegriper information
som en NCB forfogar over i egenskap av tillsynsmyndighet och som blivit offentlig en viss tid
efter det att den uppkom, eller information for vilken tystnadsplikt skulle kunna gélla men
vilken &r fem ar eller dldre och dérfor, i och med den tid som forflutit, i princip betraktas som
historisk information och dirmed inte lingre ar fértrolig? Ar frigan om sekretess ska
uppratthallas for historisk information som é&r fem ér eller dldre beroende av huruvida
sekretess kan motiveras av andra skal dn affarsférhallandena for de banker som varit féremal
for tillsyn eller for andra foretag?

7. For det fall att fraga 4 besvaras jakande, ska artikel 53.1 tredje stycket i direktiv 2013/36 (och
artikel 44.1 tredje stycket i direktiv 2006/48, beroende pa svaret pa fraga 5), tolkas sa, att det ar
tillatet att lamna ut konfidentiella handlingar, som inte ror tredje parter som deltagit i forsok
att rddda kreditinstitut och som dr rittsligt relevanta fér domstolens avgorande i den
civilrattsliga prévningen av en skadestandstalan mot det behoriga tillsynsorganet, automatiskt,
innan nagot domstolsforfarande har inletts, till alla som har talerétt och till deras ombud, utan
att det inrdttats ett sédrskilt forfarande for att prova huruvida det ar beréttigat att laimna ut varje
enskild handling till varje enskild berittigad person och utan att det gors nagon
intresseavvigning i varje enskilt fall, till och med nédr det ror sig om information om
kreditinstitut som inte hotas av konkurs eller tvangslikvidation utan som i stéllet erholl statligt
stod i det forfarande dér finansiella instrument annullerades for aktiedgare och innehavare av
efterstdllda fordringar i kreditinstituten?
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8. For det fall att fraga 4 besvaras jakande, ska artikel 53.1 andra stycket i direktiv 2013/36 (och
artikel 44.1 andra stycket i direktiv 2006/48, beroende pa svaret pa fraga 5) tolkas sa, att det ar
tillatet att pa internet, pa ett allmént tillgangligt sitt, offentliggora konfidentiella handlingar
eller ssmmanfattningar av sddana handlingar som inte ror tredje parter som deltagit i forsok
att rddda ett kreditinstitut och som &r rattsligt relevanta for domstolens avgorande i den
civilréttsliga provningen av en skadestandstalan mot det behoriga tillsynsorganet, om det ror
sig om information om kreditinstitut som inte hotas av konkurs eller tvangslikvidation utan
som i stéllet erholl statligt stod i det forfarande dér finansiella instrument annullerades for
aktiedgare och innehavare av efterstillda fordringar i kreditinstituten, om det foreskrivs att all
fortrolig information ska déljas vid offentliggérandet pa internet?

48. 1 forfarandet vid domstolen har Banka Slovenije, den slovenska regeringen, ECB och
Europeiska kommissionen yttrat sig skriftligen betriffande dessa fragor. Namnda parter deltog
dven vid den muntliga férhandlingen den 18 januari 2022.

V. Riittslig bedomning

49. Med den forsta och andra fragan vill Ustavno sodi$¢e (Forfattningsdomstolen, Slovenien)
inledningsvis fa klarhet i huruvida de system for ersiattning av skada som foéreskrivs enligt
ZPSVIKOB och ZBan-1 strider mot forbudet mot monetir finansiering enligt artikel 123 FEUF.
Den tredje fragan handlar dérefter om detta system ar tillatet med hénsyn till principen om
centralbankernas oberoende enligt artikel 130 FEUF och artikel 7 i stadgan fé6r ECBS och ECB.
Slutligen syftar fragorna 48 till ett klargérande av huruvida skyldigheten enligt ZPSVIKOB att
offentliggora och tillgangliggora vissa handlingar ar forenlig med direktiven 2006/48 och 2013/36.

50. Fragorna 1-3 hor samman innehallsmassigt. Forbudet mot monetér finansiering dr nira
kopplat till principen om centralbankernas oberoende och ringar in denna princip pa olika sétt.

51. Mot denna bakgrund ska jag i den forsta delen av mitt forslag till avgérande prova de forsta tre
tolkningsfragorna gemensamt (nedan avsnitt A). Jag kommer forst behandla principen om
oberoende och déarefter forbudet mot monetér finansiering. I den andra delen provar jag dérefter
fragorna 4—8 (nedan avsnitt B).

A. Provning av fragorna 1-3

1. Asidosdttande av principen om ECBS oberoende enligt artikel 130 FEUF (friga 3)

52. Med den tredje fragan, som ska provas forst, vill Ustavno sodisc¢e (Forfattningsdomstolen,
Slovenien) i huvudsak fa klarhet i huruvida finansieringsmekanismen f6r ekonomisk ersittning
som foreskrivs i artikel 40 ZPSVIKOB kan paverka centralbankernas oberoende.

53. I synnerhet foreskriver artikel 40 ZPSVIKOB for det forsta att samtliga vinster fran och med
den 1 januari 2019 fram till ett domstolsavgorande rorande utbetalning av ersédttning ska
anvéindas for avsittningar till de sdrskilda reserverna. Darmed avstar den slovenska staten under
denna tidsperiod fran sin andel av vinsten enligt artikel 50 stycke 1 ZBS-1 (ndrmare bestamt upp
till 25 procent av den) & ena sidan, och den aterstdende vinsten fram till denna tidpunkt anviands
inte for avsittningar till de allmdnna reserverna & andra sidan. For det andra far aven upp
till 50 procent av de allménna reserver som skapats under tiden fore den 1 januari 2019 anvéndas
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for att finansiera betalningarna av ekonomisk ersittning, for det fall att avsdttningarna som gjorts
till de sdrskilda reserverna fram till ett domstolsavgorande inte riacker till. For det tredje
finansieras ett eventuellt aterstiende underskott genom ett 6verbryggningslan fran den slovenska
staten. Aterbetalningen sker med de vinster som Banka Slovenije gor under tiden darefter, som
alltsa inte heller kan anvéindas for avséttningar till de allmidnna reserverna forrdn lanet betalats
av.'®

54. Principen om oberoende som regleras i artikel 130 FEUF och upprepas i artikel 7 i stadgan for
ECBS och ECB innebir att det ar forbjudet for ECB och NCB:erna eller nagon ledamot i deras
beslutande organ att begira eller ta emot instruktioner fran bland annat medlemsstaternas
regeringar och forbjuder uttryckligen dessa regeringar att soka péaverka medlemmarna av
NCB:ernas beslutande organ nér de fullgor sina uppgifter.

55. Domstolen har framhallit att syftet med bestdmmelsen i artikel 130 FEUF som é&r att skydda
ECB fran yttre paverkan vid genomforandet av den monetira politiken bland annat garanteras
genom att ECB har egna medel och en egen budget.” I detta hédnseende framgér av férarbetena
till ndamnda bestimmelse att oberoendet inte endast &ér funktionellt, institutionellt och personligt,
utan dven har en ekonomisk dimension.?

56. Foljande samband &r uppenbart: om en centralbank &r beroende av att en regering
tillhandahaller ekonomiska medel ligger det i sakens natur att det foreligger en risk for att ett
sadant stod uttryckligen eller underforstatt kopplas till vissa krav pa den berérda centralbankens
monetdra politik och ddrmed inverkar pa dess oberoende.?

57. Fordragens upphovsmén var medvetna om denna risk. Darfor fastslogs det i artikel 282.3
FEUF att ECB har en egen budget. Den finansieras inte med unionsmedel. Tvirtom innehaller
artiklarna 28-33 i stadgan for ECBS och ECB bestimmelser om ECB:s eget kapital, valutareserver
och ECB:s vinst som garanterar att ECB kan finansiera sin verksamhet sjdlv och darmed varken ar
beroende av unionsorganen eller medlemsstaternas regeringar. Enligt artikel 28.2 i stadgan for
ECBS och ECB ér det inte medlemsstaterna som &r andelségare i ECB utan NCB:erna. ECB:s eget
kapital som betalats in av NCB:erna kan hdjas genom beslut av ECB (se artikel 28.1 i stadgan).
Aven vid en forlust dr ECB inte beroende av andra offentliga organ (se i synnerhet artikel 33.2 i
stadgan).

58. ECB:s och NCB:ernas oberoende ér inget sjalvindamal utan har till syfte att garantera att de
kan fullgora sina uppgifter pa ett korrekt och effektivt sétt och saledes garantera ECBS funktion.*

59. ECB anser mot denna bakgrund att artikel 130 FEUF innebar att &ven NCB:erna méaste inneha
de ekonomiska medel som krévs for att de ska kunna fullgéra de uppgifter och skyldigheter som de
tilldelats enligt unionsrétten inom ramen fé6r ECBS med fullstindigt oberoende.

18 Se, i detta hdnseende, ovan punkt 36 och foljande punkter i férevarande forslag till avgorande.
1 Se dom av den 10 juli 2003, kommissionen/ECB (C-11/00, EU:C:2003:395, punkt 132).

% Se Monetdra kommitténs rapport av den 23 juli 1990 om den ekonomiska och monetira unionen efter fullbordandet av den forsta
etappen (Krdgenau, dokument nr 36, punkt 36), samt forslag till avgérande av generaladvokaten Jacobs i mélet kommissionen/ECB (C-
11/00, EU:C:2002:556, punkt 154).

2 Se Cukierman, Central Bank Finances and Independence — How Much Capital Should a CB Have?, Tel Aviv University, 2006, s. 3.

2 Se, for ett liknande resonemang, dom av den 10 juli 2003, kommissionen/ECB (C-11/00, EU:C:2003:395, punkterna 130 och 134), dom av
den 16 juni 2015, Gauweiler m.fl.. (C-62/14, EU:C:2015:400, punkt 40), och dom av den 26 februari 2019, Rim$évi¢s och ECB/Lettland
(C-202/18 och C-238/18, EU:C:2019:139, punkt 46).

ECLI:EU:C:2022:241 13



FORSLAG TILL AVGORANDE AV GENERALADVOKAT KokoTT — MAL C-45/21
BANKA SLOVENIJE

a) Kravet pa att en NCB ska ha tillrdckliga ekonomiska medel for att kunna fullgora vissa
skyldigheter inom ramen for ECBS

60. ECB har i detta sammanhang sarskilt framhallit att NCB:erna enligt artikel 28.2 i stadgan for
ECBS och ECB ir skyldiga att gora tillskott vid en eventuell 6kning av ECB:s kapital. Aven den
hanskjutande domstolen forefaller anse att anviandningen av samtliga Banka Slovenijes framtida
vinster och 50 procent av dess allmdnna reserver for att finansiera ekonomisk ersittning for
skada kan leda till att centralbanken inte lingre har de medel som krévs for att fullgéra denna
skyldighet.

61. I praktiken sker en kapitalokning emellertid genom en overféring via TARGET och inte fran
NCB:ernas faktiska egna kapital.® TARGET é&r det kontantlosa systemet for avveckling av
betalningar (forkortningen star for Tramns-European Automated Real-time Gross settlement
Express Transfer System) mellan centralbankerna (och affirsbankerna) i Eurosystemet. Enkelt
uttryckt baseras detta system pa konton som NCB:erna i eurosystemet har hos ECB. Vid varje
gransoverskridande overforing okar eller minskar — beroende pa huruvida en affirsbank i en
medlemsstat dr den som skickar eller tar emot Overféringen — saldot pa den berdrda
medlemsstatens NCB:s konto hos ECB. Till skillnad frén vad som giller for affarsbanker behover
de konton som tillhér NCB:erna i eurosystemet dock inte balanseras i slutet pa en bankdag. En
NCB kan allts& ha en skuld till ECB vid dagens slut.

62. Vid en kapitalokning innebar detta att &ven om en NCB redan har ett negativt saldo hos ECB i
TARGET-systemet, s okas enbart skulden genom en 6verforing i syfte att 6ka kapitalet. NCB:n
behover emellertid inte faktiskt tillhandahélla eller betala detta belopp med egna medel,
exempelvis vinstmedel. Anvandningen av en NCB:s vinst till sadana éndamal som avses i tvisten i
det nationella malet paverkar saledes i praktiken inte NCB:ns formaga att fullgora sin skyldighet
att teckna nytt kapital vid en 6kning av ECB:s kapital enligt artikel 28.2 i stadgan fér ECBS och
ECB.* I stéllet uppstar beloppet som kravs for kapitalokningen genom penningskapande.

63. Nér en nettoskuld som héarror frain TARGET-kontot har uppstatt dyker den visserligen upp
bland skuldposterna i den berérda NCB:ns balansrikning. Samtidigt bokfors dock en
viardeokning pa tillgdngssidan med samma belopp till f6ljd av den aktuella NCB:ns 6kade andel i
ECB.* Foljaktligen okar endast balansomslutningen. Om den berérda NCB:n i stillet har ett
tillgodohavande i TARGET utgor kapitalokningen endast en omférdelning pa tillgangssidan (ett
positivt TARGET-saldo omvandlas till en 6kad andel i ECB).

64. Vid ndrmare granskning framgar det att inte heller fullgorelsen av de andra forpliktelser som
aligger NCB:erna och som aberopats av ECB — namligen skyldigheten enligt artikel 30.4 i stadgan
for ECBS och ECB att, om ECB kréver det, betala in ytterligare valutareserver, eller skyldigheten
enligt artikel 33.2 i stadgan att bidra till att tdcka ECB:s forluster — &r beroende av att en NCB
forfogar over tillrackligt eget kapital.

% Se till exempel artikel 1.3 i Europeiska centralbankens beslut av den 13 december 2010 om hur de nationella centralbankerna i
medlemsstater som har euron som valuta ska betala in 6kningen av Europeiska centralbankens kapital (ECB/2010/27) (EUT L 11, 2011,
s. 54).

# Langer, i Siekmann (red.) EWU-Kommentar, ”Vorbemerkungen zu Art. 28—33 der Satzung des ESZB und der EZB”, punkt 9.
% Langer, i Siekmann (red.) EWU-Kommentar, "Vorbemerkungen zu Art. 28-33 der Satzung des ESZB und der EZB”, punkt 10.
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65. A ena sidan framgar det inte av beslutet om hanskjutande att Banka Slovenijes valutareserver
kan anvidndas for att finansiera erséttning for skada.* Vid den muntliga forhandlingen bekraftade
dven den slovenska regeringen att sa inte ar fallet.

66. A andra sidan uppgar skyldigheten att bidra till forlusttickning enligt artikel 33.2 i stadgan for
ECBS och ECB till hogst de monetdra inkomsterna som ska férdelas.” De monetdra inkomsterna
for alla NCB:er adderas i ett forsta steg enligt artikel 32.1 i stadgan och summan fordelas dérefter
pa NCB:erna i enlighet med en viss fordelningsnyckel som aterspeglar deras andelar av ECB:s
kapital (se artikel 32.5 i stadgan). Vid forlust for ECB ska underskottet i forvag avraknas mot de
monetdra inkomsterna som ska fordelas i enlighet med artikel 32.5 jamford med artikel 33.2 i
stadgan. Utover detta finns ddremot inte nagon skyldighet for NCB:erna att tacka forluster — till
exempel med eget kapital.?

b) Behovet av tillrickliga ekonomiska medel for att upprdtthdlla trovirdigheten hos och
fortroendet for ECBS

67. Jag anser i stéllet att den avgorande punkten med avseende pa NCB:ernas oberoende ar
foljande: finansieringsmekanismen enligt artikel 40 ZPSVIKOB innebér att Banka Slovenije under
flera ars tid helt frantas beslutanderitten nir det giller anvdndningen av de egna tillgdngarna och
ddrmed &dven mojligheten att uppritta reserver till ett belopp som Banka Slovenije anser ar
lampligt.

68. Diarmed Overtar regeringen a ena sidan helt och hallet en beslutanderitt som tidigare utévades
av NCB:n under fullstdndig oavhingighet.

69. A andra sidan finns det dven goda skil for att en NCB har eget ansvar for att avgora hur stora
reserver den ska uppritta. Beslutet om reservernas storlek ger nidmligen uttryck for den
riskbedomning som NCB:n gor med avseende pa dess penningpolitiska operationer.

70. De allménna reserverna utgor reserver i forhallande till de ekonomiska risker som med
nodvindighet ar forenade med sadana operationer.” Om en centralbank av penningpolitiska
skal till exempel anser att det dr nodvandigt att silja viardepapper, till exempel for att berdva
marknaden likviditet, kommer den att gora det dven om det kan innebéra forluster. Detsamma
galler forsdljning av utldndsk valuta som under vissa omstédndigheter 4r nodvandigt for att styra
vixelkursen, men som i en situation dér den egna valutan dkar i varde kan vara forlustbringande.
Samtidigt kommer en NCB att i forhand forsoka oka sina reserver for att kunna hantera
forlusterna till foljd av sadana transaktioner.

% Det forefaller dven uteslutet att Banka Slovenije till f6ljd av finansieringsmekanismen i ZPSVIKOB skulle hamna i en situation dér
centralbanken &r tvungen att avyttra valutareserver for andra dndamél 4n monetéra och dérfor inte lingre vore i stdnd att uppfylla sina
forpliktelser enligt artikel 30.4. Sddana transaktioner méste ndmligen godkénnas i forvag av ECB enligt artikel 31 i stadgan f6r ECBS och
ECB.

Det vill sdga intékterna fran utgivningen av mynt och sedlar och rénteintékter fran de huvudsakliga refinansieringstransaktionerna med

affarsbankerna.

»  Siekmann, Die Einstandspflicht der Bundesrepublik Deutschland fiir die Deutsche Bundesbank und die Europdische Zentralbank,
Institute for Monetary and Financial Stability Working Paper Series No. 120, 2017, s. 10; Langer, i Siekmann (red.), EWU-Kommentar,
”Art. 33 der Satzung des ESZB und der EZB”, punkt 9.

» Nir det giller ECB, se artikel 33.2 i stadgan for ECBS och ECB. Se dven dom av den 16 juni 2015, Gauweiler m.fl. (C-62/14,

EU:C:2015:400, punkt 125).
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71. Tillrackliga reserver som kan tdcka eventuella forluster till foljd av penningpolitiska
operationer dr saledes ett tecken pa att den berorda NCB:n har forutsett effekterna av dess
atgdrder och har dessa under kontroll.

72. Artikel 40 ZPSVIKOB innebar emellertid att Banka Slovenije under flera ars tid hindras fran
att skapa nya reserver och foreskriver till och med att upp till 50 procent av de befintliga
reserverna kan forbrukas. Darmed finns en risk for att Banka Slovenijes nettokapital blir mindre
dn dess stamkapital eller till och med blir negativt om forluster uppkommer i samband med
penningpolitiska operationer.

73. Denna situation ér problematisk av minst tre olika skal.

74. For det forsta dr det skadligt med hénsyn till centralbankens funktion som forebild for
banksektorn, som a sin sida alltid maste uppfylla stringare kapitalkravsregler.

75. For det andra kan det ge marknaden intryck av att NCB:n har gjort en felaktig beddmning av
sina egna penningpolitiska atgirder eller inte lingre har dem under kontroll. Banka Slovenije
forlorar under alla omstindigheter kontrollen Gver sina mojligheter att pa ett lampligt sitt
absorbera forluster till f6ljd av bestimmelsen i artikel 40 ZPSVIKOB.

76. Mot denna bakgrund har ECB med rétta framhallit att ett lagt eller till och med negativt eget
kapital under en langre tidsperiod kan skada trovardigheten hos och fortroendet f6r NCB:n och
dérigenom hela ECBS. I moderna system med fiatvalutor — det vill sédga i valutasystem dar
valutan inte ar kopplad till vardet pa vissa varor som till exempel guld — &ar det emellertid av
central betydelse att bibehalla fortroendet for centralbankernas formaga att genom kontrollerade
och effektiva penningpolitiska atgarder uppratthalla prisstabilitet.

77. ECB tar darmed specifikt upp sambandet mellan en centralbanks brist pa egna medel och dess
formaga att pa ett verksamt sdtt och med fullstindigt oberoende — det vill sdga enbart med
beaktande av monetdra synpunkter — uppna malet att upprétthalla prisstabilitet. *

78. Om en centralbank pa grund av en lagstadgad begrinsning av dess formaga att skapa
tillrackliga reserver forsitts i en situation dédr den under en ldngre tidsperiod har ett mycket lagt
eller negativt eget kapital kan den bli tvingad att genomfora penningpolitiska operationer i syfte
att generera inkomster for att motverka intrycket av instabilitet och behalla marknadens
fortroende. Sadana atgdrder dr ofta inflationdra.® Rent konkret skulle en 6kad inflation medfora
att befolkningens kontantbehov 6kar, vilket dven skulle 6ka centralbankens inkomster till f6ljd av
dess utgivning av kontanter. Det skulle emellertid uppenbart strida mot huvudmalet att
upprétthalla prisstabilitet.

Eftersom en centralbank i normalfallet sjdlv kan skapa det lagliga betalningsmedlet ér ett negativt eget kapital inte att likstédlla med
insolvens. Fragan huruvida centralbanker i allménhet 6ver huvud taget behover eget kapital dr foljaktligen en kontroversiell fraga, se, i
detta avseende, Adler, Castro, Tovat, Kramer, Does Central Bank Capital Matter for Monetary Policy? IMF Working Paper, Issue 60,
2012, s. 3—4; Siekmann, Die Einstandspflicht der Bundesrepublik Deutschland fiir die Deutsche Bundesbank und die Europdische
Zentralbank, Institute for Monetary and Financial Stability Working Paper Series No. 120, 2017, s. 34. NCB:erna i eurosystemet kan
emellertid endast skapa pengar under vissa forutséttningar, se nedan punkt 81 i férevarande forslag till avgorande.

31 Se Bindseil, Manzanares, Weller, The Role of Central Bank Capital Revisited, ECB Working Paper Series No. 392, September 2004, s. 27;
Cukiermann, Central Bank Finances and Independence — How Much Capital Should a CB Have? Tel Aviv University, 2006, s. 7;
Johnson, Zelmer, Implications of New Accounting Standards for the Bank of Kanada’s Balance Sheet, Bank of Kanada Discussion Paper
2007-2,s. 16.
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79. Visserligen har NCB:erna i eurosystemet ett mindre sjélvstindigt handlingsutrymme nér de
anvinder de olika penningpolitiska verktygen, eftersom de visentliga besluten fattas av ECB. Om
det dock gér sa langt att flera medlemsstater d@ventyrar sina NCB:ers finansiella soliditet genom att
inféra den hér typen av lagstiftning, skulle d&ven ECB i slutindan kunna hamna i den ovan
redovisade konflikten mellan malsittningen att uppréatthalla prisstabilitet & ena sidan och att 6ka
ECBS inkomster & andra sidan. Under alla omstindigheter kan det ge intrycket att ECB:s
penningpolitiska handlingsutrymme bestdms eller begriansas genom nationella bestimmelser
sasom artikel 40 ZPSVIKOB. I detta sammanhang finns dven empiriska indikationer pa att
allménhetens fortroende for en centralbanks formaga att uppritthalla prisstabilitet i hog
utstrdckning dr beroende av uppfattningen om centralbankens oberoende. *

80. I annat fall kvarstar endast alternativet att be den berérda medlemsstatens regering om
rekapitaliseringsatgirder. Det dr uppenbart att den typen av hjélp kan knytas till villkor och att
den ddrmed ar forenad med en risk for politiskt inflytande pa den monetira politiken. *

81. For det tredje kan otillrackliga egna medel for en NCB i eurosystemet i extrema fall till och
med leda till likviditetsproblem. NCB:erna i eurosystemet har ndmligen i jamforelse med andra
centralbanker den sdrskilda egenskapen att deras mojlighet att skapa pengar dr begriansad enligt
artikel 128.1 FEUF, eftersom all utgivning av euro ska godkiannas av ECB. Visserligen foreskriver
artikel 40 ZPSVIKOB att endast det aterstiende Overskottet efter avdrag for alla utgifter ska
anvindas for finansieringen av ekonomisk ersiattning for skada. I en situation dér inkomsterna
under en ldngre tidsperiod ar ldgre dn utgifterna och de &terstdende reserverna redan ar
forbrukade skulle Banka Slovenije emellertid inte utan vidare kunna skapa pengar till exempel i
syfte att tdcka sina drifts- och administrationskostnader pa grund av artikel 128.1 FEUF. Om ECB
i ett sddant fall skulle rycka in eller tillata att nya pengar skapades for detta syfte skulle det dterigen
vara problematiskt fran trovardighetssynpunkt.

82. En bestimmelse som den i artikel 40 ZPSVIKOB iar saledes dgnad att skada NCB:ns
oberoende och dirmed dess formaga att fullgora sina uppgifter.

¢) Slutsats i denna del

83. Artikel 130 FEUF och artikel 7 i stadgan for ECBS och ECB ska foljaktligen tolkas s3, att de
utgor hinder for en nationell bestimmelse om anviandningen av en NCB:s vinst som innebér att
NCB:n under flera ars tid helt hindras att tillféra medel till sina allménna reserver och enligt
vilken @ven de redan befintliga reserverna hos denna NCB kan anvindas upp till ett visst belopp
for att finansiera statliga utgifter. En sddan bestdmmelse medfor en risk for att NCB:ns
nettokapital under en lingre tidsperiod understiger dess stamkapital eller till och med &r negativt
till foljd av att forluster uppstér i samband med penningpolitiska operationer.

2. Forbudet mot monetdr finansiering enligt artikel 123 FEUF (frdagorna 1 och 2)

84. Mot bakgrund av ovanstdende Overviaganden ska jag nu prova huruvida Banka Slovenijes
skyldighet att med egna medel betala ersdttning for skada till investerare i banker som varit
foremal for myndighetsatgirder for resolution eller aterhdmtning ocksa utgor en overtriadelse av
forbudet mot monetir finansiering.

2 Bindseil, Manzanares, Weller, The Role of Central Bank Capital Revisited, ECB Working Paper Series No. 392, september 2004, s. 24.

% Se, i detta hinseende, dven Cukiermann, Central Bank Finances and Independence — How Much Capital Should a CB Have?, Tel Aviv
University, 2006, s. 3 och 4.
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85. Enligt artikel 123 FEUF ar det forbjudet for ECB och NCB:erna att ge centrala, regionala,
lokala eller andra myndigheter, andra offentligrittsliga organ eller offentliga féretag i
medlemsstaterna "rétt att Overtrassera sina konton” eller att ge dem “andra former av krediter”. I
artikel 1.1 b led ii) i féorordning nr 3603/93 definieras begreppet "andra former av krediter” som
”all finansiering av den offentliga sektorns dtaganden gentemot tredje man”.

86. Med hinsyn till denna definition av monetdr finansiering ska det i ett forsta steg provas
huruvida den ersdttning som Banka Slovenije enligt ZBan-1 och ZPSVIKOB under vissa
omstdndigheter ar skyldig att betala till aktiedgare och fordringsédgare i kreditinstitut som hamnat
pa obestand ska anses hora till den offentliga sektorns dtaganden gentemot tredje man (se nedan
avsnitt a).

87. For det andra ska det — med hénsyn till den omstindigheten att finansieringen kommer fran
Banka Slovenijes vinst, som i normalfallet i vart fall till viss del hursomhelst skulle betalats in till
statsbudgeten — undersokas huruvida detta ska anses innebéra att en NCB utfér en forbjuden
“finansiering” i den mening som avses i artikel 1.1 b led ii) i forordning nr 3603/93 (se nedan
avsnitt b).

a) Begreppet den offentliga sektorns dtaganden gentemot tredje man

88. ZBan-1 och ZPSVIKOB foreskriver tva kategorier av erséttning for skada: For det forsta
ersittning for skada till investerarna som motsvarar likvidationsvardet av de kapitalinstrument
som de innehade, for det fall att det i efterhand visar sig att Banka Slovenije inte uppfyllt sin
omsorgsplikt med foljden att NCWO-principen asidosatts vid nedskrivningen eller annulleringen
av de aktuella kapitalinstrumenten (fraga 1).** Jag erinrar i detta sammanhang om fé6ljande: Denna
princip innebdr att ingen investerare ska forsittas i ett simre ldge pa grund av ett offentligt
ingripande i form av resolution jamfort med om ett normalt insolvensforfarande hade
genomforts. Med andra ord har de investerare som vickt talan i de skadestandsmél som for
ndrvarande pagar vid de slovenska domstolarna gjort gillande att de skulle ha fatt ut en hogre
ersittning om de banker som fOrsatts i resolution i stillet hade avvecklats genom
insolvensforfaranden, dn vad de fick till foljd av Banka Slovenijes resolutions- och
aterhdmtningsatgarder.

89. For det andra ska en schablonmissig ersiattning betalas ut till investerare med lagre
arsinkomst till ett belopp som motsvarar 80 procent av kapitalinstrumentets nominella virde,
upp till ett maximalt belopp pa 20 000 euro, oberoende av om det hade varit mojligt att uppna
detta belopp vid en insolvens eller inte (fraga 2).*

90. Nar det giller fragan om ovanndmnda betalningsataganden omfattas av begreppet den
offentliga sektorns ataganden gentemot tredje man i den mening som avses i artikel 1.1 b led ii) i
forordning nr 3603/93 har alla parter — d&ven om deras slutsatser varit olika — utgatt fran att det ar
avgorande huruvida det dr fraga om ansvar pa grund av oaktsamhet eller strikt ansvar. I den man
som ansvaret dr knutet till oaktsamhet pa Banka Slovenijes sida utgor de fordringar som uppstar
dérav ndmligen bankens "egna” dtaganden och inte den offentliga sektorns ataganden gentemot
tredje man enligt parternas samstammiga resonemang.

#  Betriffande villkoren for sddant ansvar, se punkterna 31, 32 och 34 i forevarande forslag till avgérande.
% Se, i detta avseende, punkt 35 i forevarande forslag till avgoérande.
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91. Den slovenska regeringen anser att det foljer av artikel 35.3 i stadgan for ECBS och ECB att
fragan huruvida en NCB ansvarar for asidosittande av skyldigheter enbart ska provas i enlighet
med den berdrda medlemsstatens nationella lagstiftning. I o6vrigt foreskriver ndmnda
bestimmelse jamford med artikel 340 tredje stycket FEUF dven att ECB ska ersdtta skada som
orsakats tredje man av banken sjilv eller av dess anstillda under tjansteutovning.

92. Kommissionen anser att detta dven géiller nédr ansvar pa grund av oaktsamhet aktualiseras i
samband med utforandet av offentliga nationella uppgifter, eftersom en NCB enligt artikel 14.4 i
stadgan for ECBS och ECB utfor sadana uppgifter pa "eget ansvar och egen risk”.

93. Banka Slovenije och ECB har inte uttryckligen bestridit detta pastdende. De anser emellertid
att de omtvistade betalningsatagandena under alla omsténdigheter inte grundas pa culpaansvar,
utan pa strikt ansvar.

94. Nar det giller den schablonmassiga erséttningen forefaller det vara ostridigt. Samtidigt ar det
dven ostridigt att skyldigheten att betala erséttning for skada enligt NCWO-principen de lege lata
ar kopplad till att Banka Slovenije asidosatt sin omsorgsplikt och darmed grundas pa att banken
agerat oaktsamt. Banka Slovenije och ECB har emellertid i huvudsak gjort gillande att
skadestandsskyldigheten enligt NCWO-principen ér en direkt foljd av den grundlédggande rétten
till egendom enligt artikel 17.1 i stadgan och saledes de lege ferenda inte far goras beroende av
huruvida oaktsamhet foreligger. Foljaktligen ska de aktuella &tagandena under alla
omstidndigheter anses utgora den offentliga sektorns ataganden gentemot tredje man i den
mening som avses i artikel 1.1 b led ii) i férordning nr 3603/93.

1) Det saknar betydelse om ansvaret grundas pd oaktsamhet

95. Det kommer att framgd av dvervdgandena nedan att det inte dr avgorande for fragan om
asidosdttande av artikel 123 FEUF huruvida NCB:ns betalningsatagande kan hédnforas till ett
asidosattande av en skyldighet eller inte.

96. Tviartom kan det for att klassificera atagandet som NCB:ns "eget” atagande eller som "den
offentliga sektorns ataganden gentemot tredje man” i den mening som avses i artikel 1.1 b led ii) i
forordning nr 3603/93 endast vara av betydelse huruvida ansvaret ar knutet till utférandet av en
NCB:s uppgifter inom ramen for ECBS eller utforandet av andra offentliga uppgifter i den mening
som avses i artikel 14.4 i stadgan for ECBS och ECB.*

97. I annat fall skulle en medlemsstat kunna undandra sig sina ekonomiska dtaganden genom att
overlata uppgifter av allmént intresse som ar bradskande och noédvdndiga men sarskilt ingripande
och kostsamma till sin NCB.* Det giller sdrskilt for uppgifter som &r forenade med risker i
ansvarshdnseende och i synnerhet nér oaktsamhet ar tillrackligt for att ansvar ska aktualiseras,
eller i annu hogre grad om strikt ansvar giller.

98. Om sadana uppgifter overldts till vilken annat offentligt organ som helst skulle staten i
slutdindan dnd& ansvara for skador som orsakats, men om de ddremot Gverlats till en NCB
kommer eventuella skyldigheter som uppstér till foljd av dessa uppgifter i princip att ha en
neutral effekt pa statsbudgeten pa grund av den strikta atskillnaden mellan statens budget och

3% Aven ECB:s nuvarande praxis pekar i denna riktning, se bland annat Convergence Report June 2016, s. 30; Convergence Report June
2020, s. 31; samt yttrandet CON/2015/22, punkt 2.3.1 och féljande punkter.

%7 Man kan forestilla sig — den visserligen ndgot osannolika — situationen att en medlemsstat ger sin NCB i uppdrag att bygga och driva
infrastrukturanldggningar som gator, jarnvégar eller flygplatser.
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centralbankens budget.* Som framgatt ovan ar de separata budgetarna ett centralt element for att
garantera centralbankernas oberoende.* En belastning av centralbankens budget kan saledes inte
likstdllas med en belastning av statsbudgeten.

99. En sadan belastning av den egna NCB:n dr emellertid inte forenlig med syftet med artikel 123
FEUF. Dess syfte ér att forbjuda allt finansiellt stod fran ECBS till en medlemsstat.*” Att delegera
andra offentliga uppgifter till en NCB utan tillborlig finansiering maste saledes i princip anses
utgora ett finansiellt stod till den berdrda medlemsstaten om de aktuella uppgifterna i regel
medfor kostnader som till f6ljd av delegeringen kommer att bdras av NCB:n i stéllet for
medlemsstaten.

100. Inget annat foljer av artikel 14.4 i stadgan fér ECBS och ECB, enligt vilken NCB:erna kan
utfora nationella uppgifter pa "eget ansvar och egen risk”. Artikeln innehaller ingen bestimmelse
om vem som ska finansiera en viss atgéird utan foreskriver endast vem som ar ansvarig for den. I
enlighet med detta foreskriver artikel 14.4 uttryckligen &ven att uppgifterna som en NCB utfér pa
eget ansvar och egen risk "inte betraktas som en del av ECBS funktioner”.

2) Finansiering av resolutionsdtgdrder dr en annan offentlig uppgift i den mening som avses i
artikel 14.4 i stadgan for ECBS och ECB

101. Nar den offentliga sektorn vidtar atgarder for dterhdmtning och ordnad resolution av banker
ar det inte fraga om en uppgift som en NCB utévar inom ramen fér ECBS, utan om andra
offentliga uppgifter.* I artikel 127 FEUF faststills ECBS uppgifter pa ett uttommande sétt och
bestar i huvudsak i att genomfora unionens monetira politik. *

102. De resolutions- och aterhdmtningsatgdrder som Banka Slovenije beslutade om under
aren 2013 och 2014 skulle till och med fortfarande vid denna tidpunkt anses vara rent nationella
uppgifter, eftersom de genomfordes fore harmoniseringen av bestimmelserna om resolution av
banker p& unionsnivéd genom SRM-férordningen och BRRD.

103. Men inte heller efter inrdttandet av bankunionen ska bankresolution anses hora till ECBS
uppgifter. Enligt artikel 127.5 FEUF ska ECBS visserligen ocksd medverka till att de behoriga
myndigheterna smidigt kan genomféra sin politik nar det galler tillsyn 6ver kreditinstitut och det
finansiella systemets stabilitet.

104. Detta kan dock inte tolkas som att bankresolution &r en av ECBS uppgifter. Det framgar
redan av formuleringen i artikel 127.5 FEUF, enligt vilken ECBS ska stodja "de behoriga
myndigheterna” nir de genomfor sadana atgirder, men daremot inte att ECBS sjalv ansvarar for
dem. I detta hdnseende tillater artikel 3.3 BRRD enligt nuvarande rittslige visserligen att

% 1 det aktuella mélet avstar den slovenska staten visserligen tillfalligt fran sin andel i Banka Slovenijes vinst och darmed fran budgetmedel.
Detta dr dock endast en del av finansieringsmekanismen. Se nedan punkt 122 och foljande punkter i férevarande forslag till avgorande.

®  Se i synnerhet punkterna 55-57 i férevarande forslag till avgorande.

“ Dom av den 27 november 2012, Pringle (C-370/12, EU:C:2012:756, punkt 132), dom av den 16 juni 2015, Gauweiler m.fl. (C-62/14,
EU:C:2015:400, punkt 95), och dom av den 11 december 2018, Weiss m.fl. (C-493/17, EU:C:2018:1000, punkt 103).

# Ordnad resolution eller statliga atgérder fo6r rekonstruktion av banker ligger i allmédnhetens intresse, eftersom bankkonkurser pa grund
av bankers systemfunktion kan fa allvarliga konsekvenser for savil det finansiella systemet som realekonomin och dérfor sa langt det ar
mojligt ska forhindras, se bland annat skilen 1 och 2 BRRD, samt mitt forslag till avgorande i mélet Banco de Portugal m.fl. (C-504/19,
EU:C:2020:943, punkt 1).

#  Se dom av den 27 november 2012, Pringle (C-370/12, EU:C:2012:756, punkt 94).
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medlemsstaterna utser sin NCB till resolutionsmyndighet.*® Det framgar emellertid tydligt av
nimnda bestimmelse att detta innebdr att offentliga forvaltningsbefogenheter delegeras till
NCB:n.

105. Dédrmed framgar det av bestimmelserna i artikel 127.5 FEUF och artikel 3.3 BRRD endast att
delegering av sadana uppgifter till en NCB inte nodvéndigtvis ar oférenlig med malen och
uppgifterna for ECBS (se artikel 14.4 andra meningen i stadgan for ECBS och ECB). Att
befogenheten att genomfora bankresolutioner delegeras till en NCB innebér ddremot inte att det
blir en uppgift for ECBS. Pa unionsniva ar for 6vrigt inte ECB ansvarig for bankresolution. I stillet
har en byra upprittats sarskilt for detta syfte, ndmligen resolutionsndmnden (Single Resolution
Board, nedan kallad SRB). *

106. Foljaktligen utforde Banka Slovenije i dess egenskap av resolutionsmyndighet under
aren 2013 och 2014 andra offentliga uppgifter i den mening som avses i artikel 14.4 i stadgan for
ECBS och ECB. De hor dock inte till ECBS funktioner och ska saledes i princip finansieras av
medlemsstaterna.

107. Kravet pa tillracklig finansiering ar sarskilt viktigt med tanke p& betydelsen av att
aterhdmtning och resolution av en bank med nodvéndighet dr forenat med omfattande ingrepp i
bankens aktiedgares och fordringsdgares ritt till egendom. I Overensstimmelse med detta
foreskrev tidigare gillande slovensk rétt ocksa att nedskrivning och konvertering av relevanta
finansiella instrument var en forutsittning for att anvinda offentliga medel for
rekonstruktionsatgarder.*

108. Samtidigt foreskriver 2019 ars lag & ena sidan en skadestandsskyldighet enligt schablon till
forman for vissa investerare enligt artiklarna 4—7 ZPSVIKOB. A andra sidan ansvarar Banka
Slovenije enligt ZBan-1 och ZPSVIKOB for &sidosdttande av NCWO-principen, didr den enda
forutsattning som maste vara uppfylld for att ansvar ska aktualiseras enligt artikel 223a ZBan-1 ar
att centralbanken agerat oaktsamt. Kravet pa oaktsamhet i nimnda bestimmelse ar uppfyllt om
skadan (i det aktuella malet alltsa asidosdttandet av NCWO-principen) ér en foljd av att Banka
Slovenije inte beaktade de sakforhallanden och omsténdigheter som forelag vid tidpunkten for
dess beslut och som den kinde till eller borde ha ként till.

109. Oaktsamhet definierad pa ovanndmnda sitt kan emellertid komma att aktualiseras relativt
snabbt nir ett dsidosidttande av NCWO-principen ska faststillas.

110. I vilken omfattning det dr nodvédndigt att gora nedskrivningar och konverteringar av
kapitalinstrument faststélls fore beslutet om resolution av en bank pa grundval av en vardering av
dess tillgangar och skulder. Virderingen ska ocksa faststdlla vilket vérde tillgdngarna och
skulderna hade haft vid ett normalt insolvensforfarande. Denna virdering maste dock i de flesta
fall genomforas under extrem tidspress — for det mesta ska sjédlva resolutionen vara avklarad pa
en helg — och &r begriansad till att endast omfatta bankens viktigaste tillgangar och skulder. Det

# For nidrvarande har 15 medlemsstater gett dess NCB befogenhet att (ocksd) utféra resolutionsmyndighetens uppgifter, se
https://www.eba.europa.eu/about-us/organisation/resolution-committee/resolution-authorities.

#  For ovrigt ska inte heller tillsynen 6ver banker anses vara en uppgift for ECBS efter inrdttandet av bankunionen, trots att ECB till viss del
utfér denna uppgift inom ramen for den gemensamma tillsynsmekanismen. Tillsynsfunktionerna ska ndmligen vara strikt atskilda fran
de monetéra uppgifterna, se bland annat skélen 65 och 66 i radets férordning (EU) nr 1024/2013 av den 15 oktober 2013 om tilldelning
av sdrskilda uppgifter till Europeiska centralbanken i fraga om politiken for tillsyn 6ver kreditinstitut (SSM-férordningen)
(EUT L 287, 2013, s. 63). Aven banktillsyn och bankresolution ska hallas strikt atskilda, se artikel 3.3 BRRD.

% Se, i detta avseende, dom av den 19 juli 2016, Kotnik m.fl. (C-526/14, EU:C:2016:570, punkt 26).
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ligger saledes nira till hands att en viardering som genomfors med hansyn till alla tillgéngliga
uppgifter visar att vissa kapitalinstrument skulle haft ett hogre varde vid en insolvens. I detta fall
aktualiseras NCWO-principen. *

111. Medlemsstaten maste alltsa rdkna med att sddant ansvar kan intrdda. Om en delegering
skulle ske till vilken annan nationell myndighet som helst skulle den slovenska statsbudgeten i
slutindan belastas med motsvarande kostnader. Den enda anledningen till att Banka Slovenije
hamnar i en situation ddr den behover betala de aktuella skadestanden med egna medel ar att
banken utsetts till resolutionsmyndighet. Denna omstindighet blir annu mer uppenbar nér det
giller skyldigheten att betala schablonmaissig ersattning enligt artiklarna 4—7 ZPSVIKOB.

3) Slutsats i denna del

112. Foljaktligen ska bada kategorierna av ersédttning anses utgéra den offentliga sektorns
ataganden gentemot tredje man i den mening som avses i artikel 1.1 b led ii) i forordning
nr 3603/93.

4) Alternativt: Artikel 17.1 i stadgan medfor inte strikt ansvar for en medlemsstat att ersdtta skada
med statliga medel pd grundval av NCWO-principen

113. Om domstolen skulle anse att svaret pd fragan huruvida det édr fraga om den offentliga
sektorns ataganden gentemot tredje man, trots det ovan anforda, beror pa huruvida NCB:ns
ansvar grundas pa oaktsamhet eller pa strikt ansvar dr det emellertid nodvindigt att papeka
foljande: i motsats till vad ECB hdavdar har domstolen hittills aldrig fastslagit att artikel 17.1 i
stadgan medfor ett tvingande krav pa att iaktta NCWO-principen.

114. NCWO-principen grundas pa tanken att det enda alternativet i en situation dar en bank
(sannolikt) kommer att fallera om myndigheterna inte ingriper skulle vara insolvens. Med andra
ord ska marknadsvardet av de kapitalinstrument som innehas av aktiedgarna och fordringsagarna
under alla omstdndigheter inte anses vara hogre an likvidationsvirdet i denna situation.” I linje
med detta har domstolen slagit fast att nedskrivning eller annullering av kapitalinstrument i en
bank som (sannolikt) kommer att fallera inte innebér ett ordttmitigt ingrepp i de berdrda
investerarnas grundliggande rdtt till egendom under forutsittning att NCWO-principen
respekteras. *

115. Av detta kan man dock inte motsatsvis dra slutsatsen att det automatiskt foreligger ett
orattmadtigt ingrepp om ovanndmnda princip inte respekteras.

“ For en detaljerad redogorelse av de olika varderingarnas betydelse och funktion, se mitt forslag till avgorande i de forenade malen Aeris
Invest/SRB och Algebris (UK) och Anchorage Capital Group/SRB (C-874/19 P och C-934/19 P, EU:C:2021:563, punkterna 57—68, samt
74-78).

Se, i detta avseende, mitt forslag till avgorande i de forenade mélen Aeris Invest/SRB och Algebris (UK) och Anchorage Capital
Group/SRB (C-874/19 P och C-934/19 P, EU:C:2021:563, punkterna 112—118).

% Dom av den 19 juli 2016, Kotnik m.fl. (C-526/14, EU:C:2016:570, punkterna 78 och 79), och dom av den 20 september 2016, Ledra
Advertising m.fl./kommissionen och EZB (C-8/15 P-C-10/15 P, EU:C:2016:701, punkterna 73 och 74).

47
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116. Ett sa pass allvarligt ingrepp i ritten till egendom far visserligen i regel endast ske mot
rattmatig ersdttning.” Det framgar av réttspraxis fran Europeiska domstolen fér de minskliga
rattigheterna (nedan kallad Europadomstolen)® att det i enskilda fall, om det finns skal av
allménintresse, emellertid dven kan vara skiligt att betala ersédttning under marknadsvardet.*!
Sadana hénsyn till allménintresset skulle i vissa fall definitivt kunna goras géllande inom ramen
for en bankresolution. Det giller i synnerhet da det annars dr allménheten i stillet f6r bankens
investerare som maste bira dessa kostnader, trots att det endast ar de sistnimnda som har fitt ta
del av bankens vinster i tider av ekonomisk framgang. Dessutom kan de statliga myndigheternas
handlingsférméga begrénsas pa ett orimligt satt om de under alla omstdndigheter &r tvungna att
betala ut ersattning som motsvarar likvidationsvérdet till investerare i en bank vars kollaps skulle
fa allvarliga konsekvenser for ekonomin.

117. I overensstaimmelse med detta foreskriver unionsritten visserligen numera — det vill sdga
enligt det nya rattsldget efter inrdttandet av bankunionen — att investerare i en bank som forsatts
i resolution kan krava ersattning enligt NCWO-principen. Erséttningen finansieras emellertid inte
med offentliga medel utan med medel fran den gemensamma resolutionsfonden som i sin tur
finansieras genom tillskott fran affairsbankerna.

118. Islutidndan medfor artikel 17.1 i stadgan alltsa inte ett strikt ansvar for en medlemsstat — det
vill sédga ett ansvar som alltid foreligger och &r oberoende av eventuell bristande uppfyllelse av
forpliktelser — att betala ersdttning enligt NCWO-principen med offentliga medel. Sadan
ersattning omfattas saledes inte av den offentliga sektorns ataganden gentemot tredje man.

119. Kvalificeringen av den ersdttning som ska betalas enligt slovensk riatt som en del av den
offentliga sektorns ataganden gentemot tredje man beror i stillet pa att dessa ataganden endast
uppkommer till f6ljd av att en annan offentlig uppgift — namligen bankresolution — delegerats till
NCB:n utan tillborlig finansiering. >

b) Finansieringskdllan

120. I ett ndsta steg uppkommer dock fragan huruvida den omsténdigheten att ett saddant
atagande Over huvud taget finansieras med medel fran en NCB utgdr en Overtrddelse av
artikel 123 FEUF.

121. Den slovenska regeringens standpunkt i detta sammanhang tycks vara att endast direkt
finansiering genom penningskapande strider mot férbudet mot monetdr finansiering enligt
artikel 123 FEUF. Enligt artikel 40 ZPSVIKOB finansieras emellertid erséttningen av skada med
Banka Slovenijes vinst (definierad som 6verskottet som aterstar ndr utgifterna dragits av fran
inkomsterna).*

# Dom av den 21 maj 2019, kommissionen/Ungern (Nyttjanderdtter till jordbruksmark) (C-235/17, EU:C:2019:432, punkt 87).

% Da artikel 17 i stadgan motsvarar artikel 1.1 i tilliggsprotokoll nr 1 till Europakonventionen ska sistndmnda bestimmelse enligt
artikel 52.3 i stadgan beaktas sdsom légsta tillitna skyddsnivé, se dom av den 21 maj 2019, kommissionen/Ungern (Nyttjanderétter
till jordbruksmark) (C-235/17, EU:C:2019:432, punkt 72).

51 Se, i detta sammanhang, Europadomstolen, dom av den 25 mars 1999, Papachelas/Grekland (CE:ECHR:1999:0325]UD003142396, 48 §).
2 Se artikel 75 BRRD och artikel 76.1 e i SRM-férordningen.

% Se punkt 96 och f6ljande punkter och slutsatsen i punkt 112 i férevarande forslag till avgorande.

% Se betriaffande denna fraga i detalj punkt 53 i forevarande forslag till avgoérande.
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122. En centralbanks vinst hirror fran dess penningpolitiska operationer. Enligt artikel 18.1 i
stadgan for ECBS och ECB ska dessa operationer endast utforas for att férverkliga de mal som
anges i artikel 127 FEUF, det vill sdga forst och framst for att upprétthélla prisstabilitet. Vinster
kan i detta sammanhang framfor allt hdrrora fran sedel- och myntutgivning och rianteintikter fran
refinansieringstransaktioner®, men &ven avkastning pa vardepapper eller handel med utlandsk
valuta. Varken artikel 123 FEUF eller forordning nr 3603/93 reglerar uttryckligen huruvida
anviandningen av dessa medel for budgetfinansiering ska anses utgora en forbjuden finansiering
av statliga utgifter eller inte.

123. I detta sammanhang har emellertid dven kommissionen framhallit den omstdndigheten att
en del av Banka Slovenijes vinster som centralbanken anvénder for avsittningar till de sarskilda
reserverna i normalfallet delas ut till staten. Darmed uppkommer den berittigade fragan om det
kan vara avgorande for att ersdttningsmekanismen ska vara tillaiten huruvida den aktuella
andelen av vinsten anvinds av NCB:n direkt for att betala de berorda ersattningsbeloppen, eller
att det sker forst efter att vinsten dverforts till statsbudgeten.

124. Det dr en allmént etablerad praxis i ndstan alla medlemsstater att anvdnda en del av NCB:ns
vinst for den 6vergripande finansieringen av statens utgifter.* Det kan jamforas med att 6verskott
fran boter och straffavgifter tillfors statens budget. Det anses i allménhet inte strida mot férbudet
mot monetdr finansiering, eftersom vinsten endast &r en "biprodukt” av de penningpolitiska
atgiarder som en NCB vidtar och inte resultatet av en vinstdrivande ekonomisk verksamhet for
statens rakning.*’

125. Staten far emellertid inte utnyttja denna mojlighet pa ett sadant sitt att vinsterna anvands for
icke avsedda dndamal. I annat fall skulle vinsterna i praktiken kunna anvindas for att kringga
forbudet mot monetér finansiering. *®

126. Sadan anvindning for andra dndamal foreligger ndr de monetdra dndamalen tréder i
bakgrunden for att ersittas av finansieringsindamal. Det ar just det som sker genom
bestammelsen i artikel 40 ZPSVIKOB.

127. Namnda artikel foreskriver att inte endast den andel av vinsten som normalt gar till
statsbudgeten, utan i synnerhet dven att den andel som ar avsedd for avsdttningar till de allménna
reserverna, ska anviandas for finansieringsindamal — och ddrmed for andra éndamal &én monetira.
Som jag har visat ovan ér ett av syftena med tillrdckliga avsattningar till reservfonderna namligen
att upprétthalla den penningpolitiska handlingsférmagan och darmed centralbankens
funktionsformaéga.* Det giller i synnerhet i en situation som den aktuella, dir upp till 50 procent
av de reserver som redan byggts upp far anviandas for finansieringsdndamal och foljaktligen inte
langre kan anviandas for att absorbera eventuella forluster. *

% Detta ér de sa kallade monetéra inkomsterna, se artikel 32.2 i stadgan for ECBS och ECB.

% Nér det géller ECB foreskriver artikel 33.1 b i stadgan fé6r ECBS och ECB att nettovinsten som dterstér efter avsattningar ska fordelas till
NCB:erna i forhéllande till deras kapitalandelar.

57 Siekmann, Die Verwendung des Gewinns der EZB und der Bundesbank, Institute for Monetary and Financial Stability, Working Paper
No. 3, 2006, s. 13—-14.

% Angdende forbudet mot kringgdende, se skdl 7 i forordning nr 3603/93 och dom av den 16 juni 2015, Gauweiler m.fl. (C-62/14,
EU:C:2015:400, punkt 101).

% Se ndrmare punkt 77 och foljande punkter i férevarande forslag till avgorande.
®  Se, i detta avseende, punkt 70 och foljande punkter i férevarande forslag till avgorande.
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128. Rent allmént far monetéra operationer inte genomforas i vinstsyfte, utan endast for att
uppnd malsdttningarna i artikel 127 FEUF. I det aktuella malet kan artikel 40 ZPSVIKOB
emellertid ge ett incitament eller i extremfallet till och med skapa ett politiskt tryck att anvinda
penningpolitiska instrument i vinstsyfte och ddrmed lata de monetdira motiven hamna i
skymundan. En NCB har av de skil som jag redogjort for ovan ett intresse av att s snart som
mojligt aterupprétta sitt sjalvbestimmande ndr det géller hur centralbankens vinster ska
anvéindas for att bygga upp reserver. !

129. Pa detta sitt garanterar forbudet mot monetér finansiering av statliga utgifter &ven ECBS
oberoende.® Syftet med forbudet dr namligen inte endast att garantera en viss budgetdisciplin i
medlemsstaterna.® Det ska dessutom, for det forsta, férhindra att medlemsstaternas regeringar
okar den monetéra basen genom finanspolitiska beslut och dédrigenom eventuellt paverkar ECBS
monetdra politik.** Genom att medlemsstaternas regeringar inte ges fullstindig tillgang till
NCB:ernas medel forhindras, for det andra, dven att regeringarna undergraver centralbankens
ekonomiska oberoende pa ovanndmnda stt.

130. Slutsatsen blir alltsa att en NCB:s vinster — om de anvénds i enlighet med vad som foreskrivs
i en bestimmelse sasom artikel 40 ZPSVIKOB — anvénds for andra andamal dn de avsedda.® Det
innebar ett kringgaende av forbudet enligt artikel 123 FEUF.

¢) Slutsats i denna del

131. Mot bakgrund av det ovan anforda ska artikel 123 FEUF tolkas s, att den utgér hinder f6r en
nationell bestimmelse som innebar att en NCB i egenskap av resolutionsmyndighet &r skyldig att
betala ersittning for skada till investerare i ett kreditinstitut vars kapitalinstrument nedskrivits
eller annullerats till f6ljd av aterhamtnings- eller resolutionsatgarder som NCB:n antagit, nér den
nationella bestimmelsen foreskriver att ersdttningen finansieras pa foljande sétt: Forst anvands de
vinster som den aktuella NCB:n erhallit frain och med en viss tidpunkt samt en andel av de
befintliga reserverna. For det fall att dessa medel é&r otillrackliga beviljar den berdrda
medlemsstaten ett lan som ska aterbetalas fran alla framtida vinster som NCB:n erhaller fram till
dess att lanet betalats av helt.

Detta giller savil nér skyldigheten att betala ersittning enligt nationell ratt aktualiseras baserat pa
att den sa kallade "No creditor worse off”-principen asidosatts till f6ljd av att NCB:n asidosatt sin
omsorgsplikt, som ndr denna skyldighet intrédder i forhallande till en viss kategori av investerare
baserat pa strikt ansvar, utan att det dr nodvandigt att styrka att ovanndmnda princip asidosatts
eller att NCB:n asidosatt sin omsorgsplikt.

1 Se, i detta avseende, sérskilt punkterna 78 och 79 i férevarande forslag till avgorande.

@ Se papekandet i inledningen, ovan punkt 50 i férevarande forslag till avgorande.

®  Se, i detta avseende, dom av den 16 juni 2015, Gauweiler m.fl. (C-62/14, EU:C:2015:400, punkt 100), och dom av den 11 december 2018,
Weiss m.fl. (C-493/17, EU:C:2018:1000, punkt 107).

¢ Detta &r fallet trots att ECBS monetira politik — i motsats till en utbredd uppfattning — inte i forsta hand syftar till att kontrollera den
monetéra basen eller penningméngden, utan till att uppratthalla prisstabilitet, se, i detta avseende, exempelvis Deutsche Bundesbank,
Die Rolle von Banken, Nichtbanken und Zentralbank im Geldschopfungsprozess, Monatsbericht April 2017, s. 28.

% T de arliga konvergensrapporterna kritiserar ECB ofta mot bakgrund av forbudet mot monetér finansiering att fasta belopp eller vinster
som dnnu inte realiserats redan i forvig 6ronmirks for vissa budgetindamal, se Convergence Report June 2016, s. 31; och Convergence
Report June 2020, s. 33.
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B. Provning av fragorna 4-8

132. Med den fjirde till och med den attonde tolkningsfragan vill Ustavno sodisce
(Forfattningsdomstolen, Slovenien) i huvudsak fa klarhet i huruvida i synnerhet artikel 44.1 i
direktiv 2006/48 och den identiska bestimmelsen i artikel 53.1 i direktiv 2013/36 som har ersatt
den forstnaimnda bestimmelsen utgor hinder f6r bestimmelserna i artiklarna 10-22 ZPSVIKOB.

133. Sistndmnda bestdmmelser forpliktar Banka Slovenije att pa sin webbplats helt eller delvis
offentliggdra vissa uppgifter och handlingar som lag till grund fér centralbankens beslut om
nedskrivning eller annullering av kapitalinstrument inom ramen fér de resolutions- och
aterhdmtningsatgdrder som vidtogs under aren 2013 och 2014, samt gora det mojligt for
potentiella kirande i en skadestdndstvist att fa tillgang till sdidana uppgifter och handlingar i ett
virtuellt datarum. Konkret ar det fraga om resultaten av stresstest och Asset Quality Reviews
(AQR-rapporter) som genomfordes innan kreditinstituten forsattes i resolution eller
aterhdmtning, samt den vérdering av kreditinstitutens tillgdngar och skulder som lag till grund
for Banka Slovenijes beslut om den exakta omfattningen av nedskrivningarna eller
annulleringarna av kapitalinstrument.

134. Enligt den hianskjutande domstolens uppgifter sker offentliggérandet av de uppgifter som ror
respektive bank pa webbplatsen i en aggregerad form dir alla personuppgifter, konfidentiella
uppgifter och affirshemligheter har maskerats men dér kreditinstitutets namn framgar.
Uppgifterna édr allmént tillgdngliga. Alla potentiella kirande i en skadestandstvist och deras
rittsliga ombud — det vill siga (de tidigare) innehavarna av kapitalinstrument som skrivits ned
eller annullerats — beviljas tillgdng till det virtuella datarummet. I handlingarna har
personuppgifter maskerats och konfidentiella uppgifter och affirshemligheter markerats som
sadana.

1. Det materiella tilldmpningsomrddet for direktiven 2006/48 och 2013/36

135. Direktiv 2006/48 som éven kallas "CRD III” (pa engelska Capital Requirements Directive)
innehéller harmoniserade bestimmelser om auktorisation och tillsyn av kreditinstitut samt om
deras verksamhet. Direktivet ersattes av direktiv 2013/36, eller "CRD IV”, som trddde i kraft den
1 januari 2014.

136. Artikel 44 i direktiv 2006/48 och artikel 53 i direktiv 2013/36 ér tillaimpliga pa verksamheten
som utdvas av de myndigheter som enligt nationell rédtt ansvarar for banktillsynen® och
foreskriver att viss fortrolig information som myndigheterna erhaller nér de utovar tillsyn inte far
rojas.

a) Ingen direkt tillamplighet pad rekonstruktions- och likvidationsdtgdrder i den mening som
avses i direktiv 2001/24

137. Det framgar av beslutet om hinskjutande att Banka Slovenije ansvarade for banktillsynen
redan nér direktiv 2006/48 var tillampligt. De extraordindra atgdrder som vidtogs aren 2013
och 2014 och som é&r orsaken till att de i malet omtvistade uppgifterna och handlingarna
anvindes ar dock inte tillsynsatgérder. Tvirtom &dr den hinskjutande domstolen och alla parter
eniga om att de berorda atgiarderna ska anses vara rekonstruktions- eller likvidationsatgérder i

% Se artikel 3 punkt 4 i direktiv 2006/48 och artikel 1.1 punkt 36 i direktiv 2013/36.
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den mening som avses i direktiv 2001/24 som Banka Slovenije vidtagit i dess (parallella) egenskap
av resolutionsmyndighet i den mening som avses i artikel 2 i direktiv 2001/24. I 6verensstammelse
med detta dr den hénskjutande domstolen och parterna dven eniga om att bestimmelserna i
direktiven 2006/48 och 2013/36 inte &r direkt tillimpliga p& denna verksamhet som utdvas av
Banka Slovenije.

138. Déremot har bade Banka Slovenije och kommissionen framhallit att atminstone vissa av de
uppgifter som ska offentliggoras eller tillgédngliggéras enligt artikel 10-22 ZPSVIKOB har ett
sakligt samband med banktillsynen.

139. I detta avseende framgar av artikel 48.1 led 1 a i direktiv 2006/48 jamford med led 2 i samma
artikel och av artikel 59.1 andra stycket i direktiv 2013/36 att information som omfattas av
tystnadsplikt i samband med tillsyn inte forlorar denna status om informationen utlamnas eller
anviands i samband med resolution. De forstnamnda bestimmelserna foreskriver namligen att
utlimnande av information till en resolutionsmyndighet endast far ske under forutsiattning att
informationen éven i denna situation omfattas av ett skydd som minst ar likvardigt med det som
avses i artikel 44 i direktiv 2006/48 och artikel 63 i direktiv 2013/36.

140. Det édr under de aktuella omstidndigheterna i malet nodviandigt att skilja mellan viarderingen
av tillgdngar och skulder for att faststdlla den nddvindiga omfattningen av nedskrivning och
annullering av kapitalinstrument a ena sidan, och stresstest och AQR-rapporter a andra sidan.

141. Virderingen dr ett vasentligt och typiskt steg i forfarandet nidr en myndighet beslutar om
aterhdmtnings- eller resolutionséatgdrder.” Som konstaterats tidigare omfattas sadana atgéarder
inte av direktiven 2006/48 och 2013/36.%

142. Det stimmer ddremot att regelbundna stresstest och AQR-rapporter dr kontrollatgérder
som anviands inom ramen for tillsynen.® Sammantaget talar man i detta sammanhang om en
Comprehensive Assessment vars resultat i normalfallet ska 6ka insynen i hur motstandskraftig en
bank &r och darigenom stdrka fortroendet for den finansiella sektorn. Just darfor utgor
tystnadsplikten enligt artikel 53.1 i direktiv 2013/36 inte hinder for att offentliggéra resultatet av
stresstest i enlighet med punkt 3 i samma bestammelse.

143. Det framgar dessutom av kommissionens beslut om statligt stod rorande de extraordinéra
atgirderna som vidtogs aren 2013 och 2014 att Slovenien pa begiran av kommissionen utfort de
stresstest och upprittat de AQR-rapporter som &ar av intresse har i syfte att forbereda
aterhdmtningsatgiarderna (som i huvudsak utgjordes av kapitaltillskott fran staten) samt for att de
ska godkédnnas enligt reglerna om statligt stod.” Darmed tycks det i vart fall inte foreligga en
situation ddr information som sammanstéllts inom ramen for tillsynen i den mening som avses i
artikel 48.1 a i direktiv 2006/48 och artikel 59.1 andra stycket i direktiv 2013/36 har utlamnats till
resolutionsmyndigheten.

¢ Det nuvarande réttslédget aterges i artikel 20 i SRM-forordningen och artikel 36 BRRD. Nér det géller betydelsen av denna vérdering inom
ramen for resolution, se ovan punkt 110 i forevarande forslag till avgérande och hénvisningarna i fotnot 46.

% Se punkterna 135 och 137 i férevarande forslag till avgorande.
®  Se exempelvis artikel 100 i direktiv 2013/36.

7 Se skdl 9 i kommissionens beslut av den 18 december 2013 om statligt stod SA.33229 (2012/C) — (f.d. 2011/N) — Omstrukturering av
NLB - Slovenien som Slovenien planerar att genomfora till f6rman for Nova Ljubljanska banka d.d. (EUT L 246, 2014, s. 28). Se &ven
Europadomstolen, dom av den 14 september 2021, Pintar m.fl./Slovenien (CE:ECHR:2021:0914JUD004996914, 7 och 9 §§).
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b) Ar direktiven 2006/48 och 2013/36 tillimpliga till foljd av hinvisningar?

144. Artikel 33 i direktiv 2001/24 om Omsesidigt erkdnnande och verkstillighet av
rekonstruktions- och likvidationsatgdrder som avser banker innehaller emellertid en hénvisning
till tystnadsplikten som ska gilla ”i enlighet med de regler och villkor som anges i artikel 30 i
direktiv [2000/12]”. I enlighet med 6vergangsbestammelsen i artikel 158.2 i direktiv 2006/48, som
ersitter direktiv 2000/12, ska denna hdnvisning ldsas som en hénvisning till artikel 44 och f6ljande
artiklar i direktiv 2006/48. Eftersom direktiv 2006/48 i sin tur upphévdes genom direktiv 2013/36
ska denna hénvisning, efter att sistndmnda direktiv trddde i kraft, ldsas som en hdnvisning till
artikel 53 och foljande artiklar i direktiv 2013/36 (se artikel 163 i direktiv 2013/36).

145. Banka Slovenije har dérfor dragit slutsatsen att i synnerhet artikel 53 i direktiv 2013/36 é&r
tillamplig pa atgarder for rekonstruktion och likvidation i den mening som avses i
direktiv 2001/24.

146. Domstolen har emellertid redan slagit fast att direktiv 2001/24 inte hade till syfte att
genomfora en harmonisering av den nationella lagstiftningen pa omradet for rekonstruktion och
likvidation av kreditinstitut.” Tvartom var syftet med direktivet endast att inrétta ett system for
omsesidigt erkinnande av rekonstruktions- och likvidationsatgarder.” I 6verensstimmelse med
detta framgéar det redan av lydelsen av artikel 33 i ndmnda direktiv att den endast avser
information som tagits emot eller limnats i samband med informations- eller
samradsforfaranden mellan myndigheterna i olika medlemsstater just i syfte att fa till stand ett
omsesidigt erkdnnande av de berdrda atgirderna. I den mén det framgar av beslutet om
hanskjutande har den i det nationella malet omtvistade informationen emellertid inget samband
med denna typ av gransoverskridande forfaranden.

147. I motsats till omradet for banktillsynen, dar enhetlig lagstiftning antagits redan fran ar 2000
och framat,” harmoniserades bestimmelserna om bankresolution foérst genom BRRD ar 2014 och
dérefter genom SRM-foérordningen. Det skedde alltsa efter att atgidrderna som ar av intresse i det
nu aktuella malet antogs.

148. Foljaktligen kan hanvisningen i artikel 33 i direktiv 2001/24 inte tolkas s&, att den foreskriver
att all information som har samband med resolutions- eller aterhdmtningsatgdrder och som
tidigare helt reglerades i nationell lagstiftning ska vara konfidentiell. Det foljer av att villkoren for
dessa atgarder uttryckligen inte harmoniserades genom direktiv 2001/24.

c) Ar direktiv 2006/48 tillimpligt om en och samma myndighet dr bdde tillsyns- och
resolutionsmyndighet?

149. Mot bakgrund av det ovan anforda ar det slutligen inte heller mojligt att godta
kommissionens argument for att direktiv 2006/48 ar tillampligt. Kommissionen har i forfarandet
vid domstolen gjort géllande att enbart den omsténdigheten att Slovenien, under tiden som
direktiv 2006/48 var i kraft, delegerat de uppgifter som hor till resolution av banker — som inte

' Dom av den 24 oktober 2013, LBI (C-85/12, EU:C:2013:697, punkt 39), och dom av den 19 juli 2016 Kotnik m.fl. (C-526/14,
EU:C:2016:570, punkt 104).

” Dom av den 24 oktober 2013, LBI (C-85/12, EU:C:2013:697, punkt 39), och dom av den 19 juli 2016, Kotnik m.fl. (C-526/14,
EU:C:2016:570, punkt 104).

7 I synnerhet genom de ovanniamnda direktiven 2000/21, 2006/48 och 2013/36.
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omfattas av ndmnda direktiv — till samma myndighet som utévade tillsyn 6ver bankerna — som
regleras i direktiv 2006/48 — innebar att direktivet dven ska tillimpas pa verksamheten som ror
bankresolution.

150. Nagot sadant foreskrivs dock inte i direktiv 2006/48. Direktivet gor visserligen — till skillnad
fran de senare direktiven”™ — inte nagon strikt institutionell atskillnad mellan tillsynsfunktionerna
och resolutionsfunktionerna. Det innebér emellertid inte att samma regler giller for tillsyn och
resolution av banker, i synnerhet inte mot bakgrund av att syftet med direktiv 2006/48 over
huvud taget inte var att harmonisera unionslagstiftningen om bankresolution.”

151. Dessutom dr det inte mdjligt att av enbart den omstdndigheten att resolutionsuppgifter
delegerats till tillsynsmyndigheten dra slutsatsen att den berérda medlemsstaten hade for avsikt
att underkasta sig de harmoniserade rittsreglerna som géller for tillsynsmyndigheter dven med
avseende pa resolution av kreditinstitut. Tvartom vore en forutséttning for detta att de nationella
domstolarna i den berérda medlemsstaten faststdller att denna medlemsstat har avsett att bli
bunden av bestaimmelserna i ett direktiv dven pa ett omrade som inte omfattas av direktivet.” I
det aktuella malet dr motsatsen fallet, eftersom Ustavno sodis¢e (Forfattningsdomstolen,
Slovenien) har bett domstolen om ett klargorande av just huruvida direktiven om banktillsyn
under tiden fore inrdttandet av bankunionen, och den harmonisering av reglerna om
bankresolution som skedde i samband med detta, dven var tillampliga pa atgdrder som vidtogs av
medlemsstaternas resolutionsmyndigheter.

d) Slutsats i denna del

152. Mot denna bakgrund ar artikel 44 i direktiv 2006/48 och artikel 53 i direktiv 2013/36 varken
tillampliga pa resultaten av stresstest som utforts och AQR-rapporter som upprittats for ett
kreditinstitut i syfte att genomfora en rekonstruktions- eller likvidationsatgird i den mening som
avses i direktiv 2001/24 och som genomfordes vid en tidpunkt nér endast detta direktiv var i kraft,
eller pa den virdering av ett sadant kreditinstituts tillgdngar och skulder som upprittats i detta
sammanhang.

153. Med hansyn till denna slutsats saknas det anledning att besvara den femte till och med den
attonde tolkningsfragan.

2. Betydelsen av offentliggorande och tillgingliggorande av de berorda handlingarna for att
(tidigare) innehavare av nedskrivna eller annullerade kapitalinstrument ska kunna
tillvarata sina rdttigheter effektivt

154. Slutsatsen ovan dr i linje med kraven som Europadomstolen faststdllt avseende skyddet for
egendom. Europadomstolen fastslog i malet Pintar m.fl./Slovenien att det slovenska réttslaget
fore antagandet och tillimpningen av ZPSVIKOB vad giller rittigheterna for (tidigare)
innehavare av nedskrivna eller annullerade kapitalinstrument innebar en krédnkning av den
processuella dimensionen av rétten till egendom enligt artikel 1 i tilliggsprotokoll nr 1 till
Europakonventionen.

7 Se artikel 4.1 och 7 i direktiv 2013/36, samt artikel 3.3 BRRD.

> Jag anser for ovrigt att det ar skilet till att direktiv 2006/48 inte omndmner bankresolution och saledes inte heller foreskriver nagon
institutionell separation i férhéllande till tillsynsverksamheten.

6 Se, for ett liknande resonemang, dom av den 15 november 2016, Ullens de Schooten (C-268/15, EU:C:2016:874, punkterna 53 och 56).
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155. Europadomstolen fann att dessa personer, till f6ljd av att uppgifter och handlingar som lag
till grund for beslutet om nedskrivning eller annullering av de aktuella kapitalinstrumenten
omfattades av tystnadsplikt, hindrades fran att forstd under vilka omstédndigheter och pa vilka
grunder ingreppet i deras dganderatt skett.”

156. Det ar emellertid nédvéndigt att personerna underréttas om de omstandigheter och skél som
ligger till grund for ingreppet i deras ratt till egendom for att de i tillampliga fall ska kunna vicka
talan avseende ingreppet. Europadomstolen framholl att i synnerhet resultaten av stresstesterna
och AQR-rapporterna dr avgorande upplysningar i detta sammanhang.”

VI. Forslag till avgorande

157. Mot bakgrund av det ovan anforda foreslér jag att domstolen ska ldmna foljande forslag till
avgorande med avseende pa de tolkningsfriagor som Ustavno sodisce (Forfattningsdomstolen,
Slovenien) har stallt:

1. Artikel 130 FEUF och artikel 7 i protokoll nr 4 om stadgan fér ECBS och ECB ska tolkas s, att
de utgor hinder for en nationell bestimmelse om anvédndningen av en NCB:s vinst som innebar
att NCB:n under flera ars tid helt hindras att tillféra medel till sina allménna reserver och enligt
vilken dven de redan befintliga reserverna hos denna NCB kan anvandas upp till ett visst belopp
for att finansiera statliga utgifter. En sddan bestimmelse medfér ndamligen en risk for att
NCB:ns nettokapital under en langre tidsperiod understiger dess stamkapital eller till och med
ar negativt till foljd av att forluster uppstar i samband med penningpolitiska operationer.

2. Artikel 123 FEUF ska tolkas s3, att den utgor hinder for en nationell bestimmelse som innebar
att en NCB i egenskap av resolutionsmyndighet ar skyldig att betala ersattning for skada till
investerare i ett kreditinstitut vars kapitalinstrument nedskrivits eller annullerats till f6ljd av
aterhdmtnings- eller resolutionsatgarder som NCB:n antagit, ndr den nationella bestimmelsen
foreskriver att erséttningen finansieras pa foljande sitt: Forst anvinds de vinster som den
aktuella NCB:n erhallit fran och med en viss tidpunkt samt en andel av de befintliga
reserverna. For det fall att dessa medel ar otillrackliga beviljar den berérda medlemsstaten ett
lan som ska aterbetalas fran alla framtida vinster som NCB:n erhaller fram till dess att lanet
betalats av helt.

Detta giller savil nér skyldigheten att betala ersiattning enligt nationell rétt aktualiseras baserat
pa att den si kallade "No creditor worse off’-principen asidosatts till foljd av att NCB:n
asidosatt sin omsorgsplikt, som ndr denna skyldighet intrader i forhallande till en viss kategori
av investerare baserat pa strikt ansvar, utan att det dr nédvéandigt att styrka att ovanndmnda
princip asidosatts eller att NCB:n asidosatt sin omsorgsplikt.

3. Artikel 44 i direktiv 2006/48/EG och artikel 53 i direktiv 2013/36/EU ska tolkas sa, att de varken
ar tillampliga pa resultaten av stresstest som utforts och Asset Quality Review-rapporter som
upprittats for ett kreditinstitut i syfte att genomféra en rekonstruktions- eller
likvidationsatgérd i den mening som avses i direktiv 2001/24/EU och som genomférdes vid en
tidpunkt nér endast detta direktiv var i kraft, eller pa den vardering av ett sadant kreditinstituts
tillgangar och skulder som upprattats i detta sammanhang.

77 Europadomstolen, dom av den 14 september 2021, Pintar m.fl./Slovenien (CE:ECHR:2021:0914JUD004996914, 107 §).
 Europadomstolen, dom av den 14 september 2021, Pintar m.fl./Slovenien (CE:ECHR:2021:0914JUD004996914, 99 och 100 §§).
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