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W Rattsfallssamlingen

FORSLAG TILL AVGORANDE AV GENERALADVOKAT
TAMARA CAPETA
foredraget den 13 februari 2025*

Mal C-687/23

D.E.
mot
Banco Santander, SA

(begiran om forhandsavgorande fran Tribunal Supremo (Hogsta domstolen, Spanien))

"Begédran om férhandsavgoérande — Direktiv2014/59/EU — Ram f6r aterhdmtning och resolution
av kreditinstitut — Resolution av Banco Popular — Tvangsoverforing av aktier utan ersdttning —
Talan om ogiltigforklaring och skadestand som véckts innan resolutionsbeslutet fattades —
Begreppet "upplupen’ skuld — Ratt till ett effektivt rattsmedel”

I. Inledning

1. Forevarande mal om forhandsavgorande &r ytterligare ett i raden av mal som foljt pa
resolutionen av den spanska banken Banco Popular Espaiiol, SA (nedan kallad Banco Popular) den
7 juni 2017.2

2. Till foljd av denna resolution forlorade ett stort antal fysiska och juridiska personer sina
investeringar. Detta ledde till en uppsjo av tvister vid de nationella domstolarna och
unionsdomstolarna.

3. Bland dessa rittstvister aterfinns ett antal mal om ogiltigforklaring och aterbetalning av erlagda
belopp eller skadestand pa grund av att Banco Popular hade underlatit att iaktta vissa krav pa
oppenhet och konsumentrittsliga krav ndr den salde vissa finansiella instrument till fysiska och
juridiska personer. Dessa mal rorde med andra ord inte att ndmnda instrument forlorat sitt virde
till f6ljd av resolutionen, utan snarare att den ursprungliga teckningen av dessa instrument
pastods vara réttsstridig.

Originalspréak: engelska.

2 Se Gemensamma resolutionsndmndens beslut SRB/EES/2017/08 av den 7 juni 2017 om antagande av en resolutionsordning for Banco
Popular Espafiol, SA), vilken godkindes genom kommissionens beslut (EU) 2017/1246 (EUT L 178, 2017, s. 15) (nedan gemensamt
kallade resolutionsbeslutet).

SV
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FORSLAG TILL AVGORANDE AV GENERALADVOKAT CAPETA — MAL C-687/23
BANCO SANTANDER (BANKRESOLUTION BANCO PopuLar III)

4. 1 sina domar i mélet Banco Santander (Bankresolution Banco Popular)® och i de forenade
mélen Banco Santander (Bankresolution Banco Popular II)* slog EU-domstolen fast att
direktiv 2014/59/EU (direktivet om aterhdmtning och resolution av banker) (nedan kallat
krishanteringsdirektivet) utgor hinder for siddana réttsliga forfaranden, i den man de inletts efter
den tidpunkt da resolutionsbeslutet fattades.®

5. Vad som dr nytt i forevarande mal &r att tvisten vid den nationella domstolen inleddes innan
resolutionsbeslutet fattades. Gor det nagon skillnad? Det &r i allt vdsentligt vad EU-domstolen
har ombetts att ta stéllning till i forevarande mal.

II. Bakgrund, tolkningsfragorna och forfarandet vid EU-domstolen

6. Ar 2009 genomforde Banco Popular en emission av "Bonos Subordinados Canjeables por
Obligaciones Subordinadas de Banco Popular Espanol, SA 1/2009” (nedan kallade de efterstillda
obligationerna 1/2009).

7. Den 3 oktober 2009 tecknade D.E., i egenskap av ensam styrelseledamot i bolaget Lera Blava
S.L.U (nedan kallat bolaget), for bolagets riakning, 15 av dessa konvertibla obligationer till ett
sammanlagt belopp om 15 000 euro.

8. I maj 2012 bytte D.E., dven hir for bolagets rakning, ut de efterstéllda obligationerna 1/2009,
som skulle forfalla i oktober 2013, mot andra tvingande konvertibla efterstillda obligationer
(nedan kallade de efterstillda obligationerna 11/2012). De senare skulle forfalla i november 2015.

9. Den 14 januari 2013 dverldt bolaget dganderitten till dessa obligationer till D.E. som betalning
for utestaende loner.

10. I enlighet med villkoren for emissionen blev de efterstillda obligationerna I1/2012 den
25 november 2015 foremal for tvingande konvertering till aktier i Banco Popular. D.E. blev
foljaktligen aktiedgare i Banco Popular.

11. Den 6 oktober 2016 vickte D.E. talan i eget namn mot Banco Popular och yrkade att de
efterstdllda obligationerna I/2009 och 1I/2012 skulle forklaras ogiltiga pa grund av fel som
vidladde det samtycke som krdvs enligt unionsrétten, sdrskilt MiFID I-direktivet,® och att det
belopp som ursprungligen investerats skulle aterbetalas. I andra hand yrkade D.E. ersittning for
den skada som uppkommit till f6ljd av att Banco Popular hade asidosatt sina skyldigheter enligt
MIFID I-direktivet.

* Dom av den 5 maj 2022, Banco Santander (Bankresolution Banco Popular) (C-410/20, EU:C:2022:351) (nedan kallad domen i malet
Banco Santander (Bankresolution Banco Popular)).

* Dom av den 5 september 2024, Banco Santander (Bankresolution Banco Popular II) (C-775/22, C-779/22 och C-794/22, EU:C:2024:679)
(nedan kallad domen i de férenade malen Banco Santander (Bankresolution Banco Popular II)).

5 Europaparlamentets och radets direktiv av den 15 maj 2014 om inréttande av en ram for dterhdmtning och resolution av kreditinstitut
och virdepappersforetag och om é&ndring av rddets 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 férordningar (EU) nr 1093/2010 och (EU) nr 648/2012 (EUT L 173, 2014, s. 190).

¢ Enligt begiran om férhandsavgorande dberopade D.E. Europaparlamentets och radets direktiv 2004/39/EG av den 21 april 2004 om
marknader for finansiella instrument och om dndring av rédets direktiv 85/611/EEG och 93/6/EEG och Europaparlamentets och radets
direktiv 2000/12/EG samt upphédvande av radets direktiv 93/22/EEG (EUT L 145, 2004, s. 1) (nedan kallat MiFID I-direktivet).
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12. Den 31 maj 2017 bifoll en Juzgado de Primera Instancia (férstainstansdomstol, Spanien) D.E.:s
talan om ogiltigférklaring och ogiltigforklarade teckningen av de efterstillda obligationerna
1/2009 och 1I/2012.7 Det framgar av handlingarna i det nationella mélet att nimnda domstol
bekriftade att Banco Popular inte hade gjort nagon beddmning av "dndamalsenligheten” vad
giller D.E., vare sig i hans egenskap av privatperson eller i hans egenskap av styrelseledamot i
bolaget, for att beddma huruvida han, i nagon av dessa egenskaper, hade nodvindig erfarenhet
och kunskap for att forstd de inneboende riskerna i samband med de omtvistade konvertibla
obligationerna.® Banco Popular o6verklagade denna dom till en Audiencia Provincial
(provinsdomstol, Spanien).

13. Den 7 juni 2017 antog Gemensamma resolutionsnimnden resolutionsbeslutet avseende
Banco Popular, vilket Europeiska kommissionen godkdande samma dag.

14. Resolutionen innebar mer  specifikt tillimpning av en kombination av
skuldnedskrivningsverktyget och verktyget for forséljning av affirsverksamhet® och genomfordes
pa foljande sitt. Forst skrevs virdet av befintliga aktier i Banco Popular ned till noll med
tillaimpning av skuldnedskrivningsverktyget. Darefter drogs dessa aktier in. De aktier som bildats
genom konvertering av en del av Banco Populars utestdende skulder (primérkapitalskulder)
behandlades pa samma sdtt. En annan del av dessa utestdende skulder
(supplementarkapitalskulder) konverterades till nya aktier som 6verfordes till Banco Santander
SA (nedan kallad Banco Santander). Banco Popular saldes dérefter till Banco Santander, som ar
motpart i det nationella malet, som forvarvade alla Banco Populars aterstaende tillgdngar genom
en fusion genom forvérv, varvid Banco Popular upphorde att existera som juridisk person. Banco
Santander trddde dven i Banco Populars stille i den tvist som ligger till grund for det nationella
malet.

15. Den 29 mars 2019 undanrdjde en Audiencia Provincial (provinsdomstol, Spanien)
forstainstansdomstolens dom pa den grunden att D.E. saknade talerdtt. Provinsdomstolen ansag
att det var bolaget som i stéllet borde ha véckt talan.

16. D.E. har overklagat denna dom till Tribunal Supremo (Hogsta domstolen, Spanien). Tribunal
Supremo (Hogsta domstolen, Spanien) har, trots att bada parter motsatte sig detta, beslutat att
begira forhandsavgorande i forevarande mal. Namnda domstol har dven forklarat att den
omstidndigheten att spanska domstolar har gjort skilda tolkningar av bland annat artikel 53.3 i
krishanteringsdirektivet har lett till ett stort antal 6verklaganden till denna hogsta instans, varfor
végledning fran EU-domstolen skulle bidra till att ett antal av dessa mal kunde avgoras.

Enligt handlingarna i det nationella malet delgavs parterna denna dom den 8 juni 2017.

Denna "bedémning av éndamalsenligheten” krévs enligt artikel 19.5 i MiFID I-direktivet. Detta krav preciseras ndarmare i artiklarna 36
och 37 i kommissionens direktiv 2006/73/EG av den 10 augusti 2006 om genomférandet av Europaparlamentets och rédets direktiv
2004/39/EG vad giller organisatoriska krav och villkor fér verksamheten i virdepappersforetag, och definitioner for tillimpning av det
direktivet (EUT L 241, 2006, s. 26) (nedan kallat genomférandedirektivet till MiFID I-direktivet).

°  Se artikel 24 respektive artikel 27 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 éndring av férordning (EU) nr 1093/2010 (EUT L 225, 2014, s. 1)
(nedan kallad férordningen om den gemensamma resolutionsmekanismen).
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17. Mot bakgrund av dessa omstidndigheter har Tribunal Supremo (Hogsta domstolen, Spanien)
beslutat att stélla foljande fragor till EU-domstolen:

”1) Ska artikel 34.1 a och b, jaimford med artikel 53.1 och 53.3 samt artikel 60.2 forsta stycket b och
c i [krishanteringsdirektivet], tolkas s&, att en fordran eller rattighet som kan uppkomma till
foljd av att det institut som eftertrdtt [Banco Popular] har forpliktigats att betala ersdttning
till foljd av en talan om hérlett ansvar pa grund av saluféringen av en finansiell produkt
(efterstéllda obligationer som maste konverteras till aktier i samma bank) som inte ingér i de
ovriga kapitalinstrument som atgiarderna for resolution av Banco Popular avser, vilka hade
konverterats till aktier i banken innan resolutionsétgdrderna hade vidtagits (7 juni 2017),
skulle kunna anses vara en skuld som berdrs av bestimmelsen om nedskrivning eller
indragning i artikel 53.3 i [krishanteringsdirektivet], genom att det ror sig om en skyldighet
eller fordran ’som inte har uppstatt’, vilket innebér att den betraktas som infriad och inte kan
goras gillande mot Banco Santander i egenskap av eftertradare till Banco Popular, nidr den
talan som foranledde domen om skadestiand vicktes innan forfarandet for resolution av
banken hade avslutats?

2) Eller ska dessa bestammelser i stéllet tolkas sa, att den ovanndmnda fordran eller rattigheten
utgor en skyldighet eller fordran 'som har uppstatt’ — artikel 53.3 i [krishanteringsdirektivet]
— eller en "upplupen skuld” vid tidpunkten fér bankens resolution — artikel 60.2 b i
[krishanteringsdirektivet] — och ddrmed &r undantagen fran verkningarna av infriandet eller
avvecklingen av dessa skyldigheter eller fordringar, vilket innebér att [ovanndmnda fordran
eller rattighet] kan goras gillande mot Banco Santander i egenskap av eftertrédare till Banco
Popular, nir den talan som foranledde domen om skadestand vicktes innan forfarandet for
resolution av banken hade avslutats?”

III. Bedomning

A. Bakgrund, parternas argument och strukturen i forevarande forslag till avgorande

18. Den hénskjutande domstolens fragor ror tolkningen av begreppen "upplupen” och "som har
uppstatt”, sasom dessa begrepp forekommer i artiklarna 53.3 och 60.2 b i krishanteringsdirektivet.

19. I artikel 53.3 i krishanteringsdirektivet foreskrivs foljande:

”Om en resolutionsmyndighet sanker kapitalbeloppet for, eller det utestaende beloppet avseende,
en skuld genom den befogenhet som avses i artikel 63.1 e ska den skulden och eventuella
skyldigheter eller fordringar som hanfor sig till den skulden som inte har uppstdtt vid den
tidpunkt d& befogenheten utévas i alla hinseenden betraktas som infriade och ska inte kunna
goras gillande i senare forfaranden gentemot institutet under resolution eller en efterféljande
enhet vid en eventuell senare avveckling.”°

20. T artikel 60.2 i krishanteringsdirektivet foreskrivs i relevanta delar féljande:

2. I de fall dér kapitalbeloppet for ett tillaimpligt kapitalinstrument skrivs ned

1 Min kursivering.
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b) inga skulder far kvarsta till innehavaren av det tillampliga kapitalinstrumentet enligt eller i
samband med det belopp for instrumentet som har skrivits ned, med undantag for upplupna
skulder och skadestandsskulder som uppkommit till f6ljd av ett 6verklagande av lagenligheten

av nedskrivningsbefogenheten”. !

21. Begreppen "upplupen” och "som har uppstétt” definieras inte i krishanteringsdirektivet. I vissa
sprakversioner av krishanteringsdirektivet anvinds dessutom samma ord i bade artikel 53.5 och
artikel 60.2 b i ndmnda direktiv, medan det i andra sprakversioner, déribland den spanska,
anvands tva olika, men liktydiga, ord eller uttryck.'? Detta gor det svart att dra nagra slutsatser
om den allménna inneborden av dessa begrepp.

22. Namnda direktiv innehaller hursomhelst inte ndgon hédnvisning till medlemsstaternas
rittsordningar for faststillandet av begreppens innebord, vilket indikerar att dessa begrepp ska
ges en sjdlvstindig [och enhetlig] tolkning inom hela unionen.

23. Med hénsyn till att "upplupna” skulder inte paverkas av en skuldnedskrivning, framgar det
tydligt av ordalydelsen i saval artikel 53.5 som artikel 60.2 b i krishanteringsdirektivet att ett
beslut om huruvida en skuld &r "upplupen” eller inte far konsekvenser. I artikel 60.2 b i
krishanteringsdirektivet anges att “inga skulder far kvarstd” till innehavaren av det tillampliga
kapitalinstrumentet som har skrivits ned, medan skulder till den personen kvarstir om de var
"upplupna” vid den tidpunkt da resolutionsbeslutet fattades.

24. 1 artikel 53.3 i krishanteringsdirektivet hdnvisas vidare dven till begreppet "utestiende
belopp”, som sdnks nar skuldnedskrivningsverktyget anvinds. Genom denna hianvisning klargors
att resolutionsmyndigheterna, nir de anviander detta verktyg, endast far infria utestdende skulder
for banken under resolutionen, det vill siga befintliga men &dnnu inte férfallna skulder. Detta tyder
pa att begreppet "upplupen”, som i detta sammanhang anvédnds for att undanta en skuld fran
skuldnedskrivning, avser sddana skulder som en bank redan har patagit sig och som redan har
forfallit till betalning vid tidpunkten for resolutionsbeslutet.

25. Skyldigheten att ersétta borgendrer for olagligheter som forekommit i samband med forvarv
av finansiella instrument som emitterats av en bank, och som ifragasatts infor domstol, ska vid
den tidpunkt da resolutionsbeslutet fattas betraktas som en "eventuell” skuld fér banken under
resolution. Fram till dess att domstolen har uttalat sig om denna skyldighet dr det osédkert om den
existerar. Om denna betalningsskyldighet faststélls av domstol medfor emellertid domens
retroaktiva verkan att den dirav foljande skulden ska anses ha uppstatt redan vid en tidigare
tidpunkt (ex tunc), det vill sidga fore tidpunkten for resolutionsbeslutet.

26. Ska sadana ’“eventuella” skulder anses “upplupna”’, i den mening som avses i
krishanteringsdirektivet, vid den tidpunkt da resolutionsbeslutet fattas?

Min kursivering.

I vissa sprikversioner anvidnds samma ord i artikel 53.3 och artikel 60.2 b i krishanteringsdirektivet. Vid sidan av den engelska
sprakversionen av krishanteringsdirektivet dr sd dven fallet med den franska (dédr begreppet "échu” anvinds i bada bestimmelserna), den
tyska (dér begreppet “angefallen” anvinds), den italienska (diar begreppet "maturati” anvinds) och den kroatiska sprakversionen (dir
begreppet “obracunati” anvédnds). I andra sprakversioner anvidnds tva olika ord eller uttryck i artikel 53.3 och artikel 60.2 b i
krishanteringsdirektivet. Sdsom den hinskjutande domstolen har forklarat anvénds i den spanska sprékversionen ordet “vencidas” i
artikel 53.3 i krishanteringsdirektivet och ordet ”devengados” i artikel 60.2 b i samma direktiv. P4 samma sétt anvinds i den
nederldndska sprakversionen ordet "vorderbaar” i artikel 53.3 i krishanteringsdirektivet och ordet "te betalen” i artikel 60.2 b i samma
direktiv.

EU-domstolen har redan gjort denna bedémning i domen i de férenade mélen Banco Santander (Bankresolution Banco Popular II),
punkt 48.
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27. Det finns tvd mojliga tolkningar.

28. A ena sidan kan ndmnda skulder anses “upplupna’, eftersom de, sedan de faststillts av
domstol, skulle existera och ddrmed ha forfallit till betalning fore resolutionsbeslutet. Med
hansyn till att dessa skulder for sin existens ér beroende av utgangen av ett rattsligt forfarande,
kan de & andra sidan endast anses vara “eventuellt” upplupna vid den tidpunkt da
resolutionsbeslutet fattas. De skulle med andra ord kunna uppfattas som utestdende skulder vid
tidpunkten for resolutionen, och av den anledningen uppfattas som att de "inte har uppstatt”.

29. I domarna i mélet Banco Santander (Bankresolution Banco Popular) och i de forenade
malen Banco Santander (Bankresolution Banco Popular II) tolkade EU-domstolen séddana
“eventuella” skulder, for det fall att talan véckts efter det att resolutionsbeslutet fattades, som att
de inte hade uppstatt och déarfor omfattades av beslutet om skuldnedskrivning. Detta far déarfor
till f6ljd att borgendrer med sddana “eventuella” fordringar forlorar sina fordringar pa banken
under resolution i samband med skuldnedskrivningen. Denna forlust paverkar naturligtvis
borgenirernas unionsrittsligt grundade réttigheter, inbegripet den grundldggande ritten till ett
effektivt domstolsskydd. I de ifragavarande domarna ansag EU-domstolen emellertid att det
allménna intresset av att forhindra en finansiell kollaps och uppriatthalla finansiell stabilitet vid
en avvigning har foretrade framfor borgendrernas unionsréttsligt grundade rattigheter.

30. Banco Santander och den spanska, den italienska och den portugisiska regeringen har alla
med stod av dessa tvd domar gjort gillande att skulder som uppstar till foljd av rattsliga
forfaranden inte kan anses vara "upplupna” &ven om de har uppstatt fore resolutionen.

31. De har forklarat att dessa fordringar sannolikt skulle medfora ett utflode av medel fran banken
under resolution och dirmed eventuellt skulle kunna motverka resolutionsbeslutets
dandamalsenliga verkan. Foljaktligen bor endast fordringar eller réttigheter som har faststéllts vara
forfallna till betalning genom en dom som meddelats av en behorig nationell domstol fore
tidpunkten for resolutionsbeslutet anses vara “upplupna” i den mening som avses i
krishanteringsdirektivet.

32. Kommissionen ar emellertid av motsatt uppfattning. Kommissionen anser att begreppet "som
har uppstatt”, sdsom det anvénds i artikel 53.3 i krishanteringsdirektivet, bor anses inbegripa en
skuld eller skyldighet som vid tidpunkten for resolutionen endast “eventuellt” har forfallit till
betalning, vilket en efterfoljande dom, &ven om den meddelas efter det att ett resolutionsbeslut har
fattats, endast skulle bekréfta.

33. Enligt kommissionen motiveras denna tolkning av kravet i artikel 36 i krishanteringsdirektivet
pa att varderingen ska vara “rattvis, vl avvagd och realistisk”. En sddan vérdering bor ta hansyn till
eventualforpliktelser i pagaende rittsliga forfaranden. Det forefaller inte heller motiverat att neka
ersattning till en person som véckt talan fore den tidpunkt da ett resolutionsbeslut fattas.

34. 1 forevarande mal uppkommer saledes fragan huruvida avvigningen mellan intresset av
finansiell stabilitet och ett effektivt domstolsskydd for réttigheter som tillkommer unionens
borgenirer, till skydd for vilka rattsliga forfaranden inleddes innan resolutionsbeslutet fattades,
bor utfalla pa samma sidtt som nidr dessa domstolsforfaranden inleds forst efter det att
resolutionsbeslutet har fattats.
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35. Denna fraga framstélls som en begiran om végledning om huruvida "eventuella” skulder, som
redan ar foremal for rittsliga forfaranden nér resolutionsbeslutet fattas, ska anses vara "upplupna”
i den mening som avses i krishanteringsdirektivet. For att besvara denna fraga kommer jag att ga
till viga pa foljande sétt. Jag kommer forst att forklara varfor jag anser att forevarande begdran om
forhandsavgorande kan tas upp till sakprovning (avsnitt B). Nér det giller sakfragan kommer jag
att borja med att kortfattat erinra om det resonemang som ligger till grund for de tva domar i vilka
EU-domstolen ansag att krishanteringsdirektivet utgér hinder mot att talan vicks efter
resolutionsbeslutet (avsnitt C). Dérefter kommer jag att behandla fragan huruvida samma
resonemang &r tillimpligt d&ven om talan vicks fore resolutionsbeslutet (avsnitt D). Min
bedomning kommer att leda till att jag foreslar att EU-domstolen ska sla fast att syftet med den
resolutionsram som inridttats genom krishanteringsdirektivet inte kan ges foretride framfor
ratten till ett effektivt domstolsskydd for konsumenters eller investerares unionsréttsligt grundade
rattigheter, nér en talan avseende dessa rittigheter har vickts fore resolutionsbeslutet (del IV).

B. Huruvida tolkningsfrdagorna kan tas upp till sakprovning

36. Banco Santander har ifragasatt om forevarande begiran om férhandsavgorande kan tas upp
till provning. Namnda institut har forklarat att tolkningsfragorna saknar betydelse for att tvisten
vid den nationella domstolen ska kunna avgodras, eftersom den nationella domstolen ska ha
beslutat avsta fran att prova huruvida kiarandena i forsta instans alls hade talerétt enligt nationell
ratt.

37. I detta avseende erinrar jag om att det i princip ankommer pa den nationella domstolen att
bedoma savil om ett forhandsavgorande ar nodvindigt som om tolkningsfragorna &r relevanta,
vilket innebér att dess fragor presumeras vara relevanta. EU-domstolen kan bara avvisa en
tolkningsfraga da det dr uppenbart att svaret pa fragan inte dr anvindbart i det nationella malet. ™

38. Sasom den spanska regeringen har forklarat dr ett svar pa fragorna nodvindigt for den
hinskjutande domstolen, eftersom den, for det fall att EU-domstolen skulle svara att
krishanteringsdirektivet utgor hinder for ifragavarande talan, skulle bli tvungen att avvisa D.E.:s
talan utan att behova préva huruvida denne alls skulle ha haft taleritt.

39. Det ir foljaktligen inte uppenbart att begdran om forhandsavgorande inte kan tas upp till
provning. EU-domstolen bor dérfor besvara den hénskjutande domstolens fragor.

C. De tva tidigare domarna och forevarande situation

40. Sasom jag har indikerat har forevarande begdran om forhandsavgorande framstillts mot
bakgrund av domarna i malet Banco Santander (Bankresolution Banco Popular) och i de férenade
malen Banco Santander (Bankresolution Banco Popular II). I dessa domar fann EU-domstolen att
ett beslut om resolution av Banco Popular utgjorde hinder for att klagandena i fraga vickte talan
vid domstol och yrkade ersittning for skada till foljd av att banken hade underlatit att iaktta vissa
regler vid saluféringen av finansiella instrument.

14 Se, exempelvis, dom av den 10 december 2018, Wightman m.fl. (C-621/18, EU:C:2018:999, punkterna 26, 27 och 30 och dér angiven
rattspraxis).
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41. T malet Banco Santander (Bankresolution Banco Popular) rérde det sig om en talan om
ogiltigforklaring som vickts av tva fysiska personer som hade forvirvat aktier i Banco Popular
ar 2016 i samband med en kapitalokning genom ett teckningserbjudande till allmdnheten. Efter
det att denna bank forsatts i resolution och dess aktiekapital minskats till noll ar 2018 havdade
dessa fysiska personer att deras ursprungliga samtycke till avtalet om tecknande av aktier var
ogiltigt, bland annat pa grund av att det ifrdgavarande prospektet var ofullstindigt och felaktigt. I
sin dom fann den nationella domstolen i forsta instans att de unionsrattsliga bestimmelserna om
civilrdttsligt ansvar for de uppgifter som ldmnas i ett prospekt, vilka &terfinns i
prospektdirektivet,” kunde anses ha foretride framfér de principer som reglerar resolution av
kreditinstitut, vilka inforts genom krishanteringsdirektivet.'® Ndmnda domstol ogiltigforklarade
déarfor avtalet om tecknande av aktier och forordnade att det investerade beloppet jamte rianta
skulle dterbetalas till kdrandena."

42. EU-domstolen godtog inte denna tolkning. I sitt forhandsavgorande, som hade begirts av den
domstol till vilken denna dom hade Overklagats, slog EU-domstolen fast att
krishanteringsdirektivet tillater att rattigheter som grundar sig pa andra unionsrittsliga
instrument inskrianks. EU-domstolen forklarade att denna ordnings undantagskaraktédr “innebar
att andra unionsrittsliga bestimmelser inte far tillimpas ndr dessa kan medfora att
resolutionsforfarandet forlorar sin @ndamalsenliga verkan eller hindras fran att genomforas”.

43. For att sdkerstilla att det resolutionsférfarande som foreskrivs i krishanteringsdirektivet far
full verkan &r aktiedgare vars aktier dragits in till foljd av resolutionsbeslutet déarfor forhindrade
att vicka talan om ogiltigforklaring eller skadestand efter det att resolutionsbeslutet har fattats.

44. 1 domen i de forenade malen Banco Santander (Bankresolution Banco Popular II) utvidgade
EU-domstolen ovanstiende resonemang till att avse rittsliga forfaranden som inletts av
innehavare av obligationer som konverterats till aktier fore resolutionen och darefter dragits in*
samt av innehavare av obligationer som konverterats till aktier under resolutionen, men som
overforts till Banco Santander utan att dessa klagande erhallit nagon erséttning.” Liksom i malet
Banco Santander (Bankresolution Banco Popular) vickte borgenédrerna i de forenade malen Banco
Santander (Bankresolution Banco Popular II) talan om ogiltigférklaring och skadestand efter
resolutionen och gjorde gillande att den ursprungliga emissionen av dessa finansiella instrument,
som dérefter konverterades till aktier, var réttsstridig.* Aven i dessa mal fann EU-domstolen att
en skadestandstalan eller en talan om ogiltigférklaring av de ursprungliga obligationerna inte
kunde véckas efter det att resolutionsbeslutet hade antagits. *

45. Situationen i forevarande mal ar likartad. Den ligger ndrmast situationen i mélen C-775/22
och C-779/22, de tva forsta av de tre forenade malen i Banco Santander (Bankresolution Banco
Popular II), eftersom de obligationer som forvirvades, vilket forviarv har ifragasatts som
rattsstridigt av D.E., konverterades till aktier fore resolutionen av Banco Popular. Det finns

1> Europaparlamentets och radets direktiv 2003/71/EG av den 4 november 2003 om de prospekt som skall offentliggoras nir viardepapper
erbjuds till allmédnheten eller tas upp till handel och om dndring av direktiv 2001/34/EG (EUT L 345, 2003, s. 64).

' Se domen i malet Banco Santander (Bankresolution Banco Popular), punkt 23.

17" Se domen i malet Banco Santander (Bankresolution Banco Popular), punkt 22.

8 Se domen i malet Banco Santander (Bankresolution Banco Popular), punkt 37.

1 Sasom var fallet i malen C-775/22 och C-779/22.

% Sasom var fallet i méal C-794/22.

2 Se domen i de forenade mélen Banco Santander (Bankresolution Banco Popular II), punkterna 29 och 37.
2 Se domen i de férenade malen Banco Santander (Bankresolution Banco Popular II), punkterna 61 och 70.
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emellertid en viktig skillnad mellan dessa bada mal och forevarande mal som ligger i att
klagandena i forstndmnda mal véckte talan vid domstol forst efter resolutionen av Banco Popular,
medan D.E. vickte talan omkring atta ménader innan resolutionsbeslutet fattades.

46. Det ar darfor nodvindigt att forst forsta skilen till att EU-domstolen kom fram till att
krishanteringsdirektivet utgér hinder for att talan om ogiltigforklaring eller skadestdnd vacks
efter det att ett resolutionsbeslut har fattats. Forst darefter kan man stélla sig fragan om samma
resonemang dven dr tillimpligt nédr en sadan talan vicks fore tidpunkten for resolutionsbeslutet.

47. 1 sina domar i mélet Banco Santander (Bankresolution Banco Popular) och i de forenade
malen Banco Santander (Bankresolution Banco Popular II) preciserade EU-domstolen att
undantaget, som innebdr att andra bestdmmelser i unionsrétten som tilldelar enskilda réttigheter
inte far tillimpas, motiveras av det "0vervigande allminintresset” att "bevara den finansiella
stabiliteten i medlemsstaterna” i ett exceptionellt och bradskande ekonomiskt sammanhang.*

48. EU-domstolen konstaterade att om dessa andra unionsrittsliga bestimmelser, sasom
prospektdirektivet, skulle tillimpas, skulle det kunna "medfora att ett resolutionsférfarande
forlorar sin andamaélsenliga verkan eller att genomforandet av ett resolutionsférfarande hindras”. *

49. Detta beror pa att savil en ogiltighetstalan som en skadestandstalan, om de bif6lls, skulle
medféra krav pa att banken under resolution, eller dess eftertriddare, skulle aterbetala hela det
belopp som investerats i samband med tecknandet av aktier (eller obligationer som konverterats
till aktier) som dock skrivits ned till f6ljd av detta resolutionsbeslut. Sddana édtgédrder skulle, enligt
EU-domstolen, dventyra hela den vardering som ligger till grund for resolutionsbeslutet.*

50. Under varderingen &r de skyldigheter att aterbetala beloppet eller betala skadestand som kan
komma att faststillas i domstol endast "eventuella” skulder for banken under resolution, eftersom
de for sin existens dr beroende av utgidngen av pagdende rittsliga forfaranden. Om dessa
domstolsforfaranden d@nnu inte skulle ha inletts vid tidpunkten f6r den vdrdering som ligger till
grund for resolutionsbeslutet, skulle resolutionsmyndigheten dessutom inte vara medveten om
dessa "eventuella” skulders existens.

51. Foljaktligen ansag EU-domstolen att “eventuella” skulder, som ar foremal for rittsliga
atgiarder som inleds efter det att resolutionsbeslutet har fattats, ska forstas som att de ”inte har
uppstatt” och darfor i alla hdnseenden betraktas som infriade i enlighet med artikel 53.3 i
krishanteringsdirektivet och underforstatt enligt artikel 60.2 forsta stycket i namnda direktiv.?

52. Detta beror pa att om en saddan talan skulle vinna framgéang sa skapar den skulder som inte
redovisades ndr resolutionsbeslutet fattades, och minskar diarmed retroaktivt beloppet for de
kapitalinstrument som &r foremal f6r skuldnedskrivning. ”

% Se, i detta hinseende, domen i malet Banco Santander (Bankresolution Banco Popular), punkt 37, som upprepas i domen i de forenade
mélen Banco Santander (Bankresolution Banco Popular II), punkt 56.

# Se domen i mélet Banco Santander (Bankresolution Banco Popular), punkterna 37 och 40, och domen i de férenade mélen Banco
Santander (Bankresolution Banco Popular II), punkt 56.

% Se domen i mélet Banco Santander (Bankresolution Banco Popular), punkt 43. Se &ven domen i de forenade mélen Banco Santander
(Bankresolution Banco Popular II), punkt 73.

% Se, for ett liknande resonemang, domen i mélet Banco Santander (Bankresolution Banco Popular), punkterna 41 och 42.
7 Se, for ett liknande resonemang, domen i Banco Santander (Bankresolution Banco Popular II), punkt 53.

ECLI:EU:C:2025:93 9



FORSLAG TILL AVGORANDE AV GENERALADVOKAT CAPETA — MAL C-687/23
BANCO SANTANDER (BANKRESOLUTION BANCO PopuLar III)

53. Med andra ord slog EU-domstolen fast att sddana rattigheter som foljer av framgangsrika
rittsliga atgdrder som inletts effer det att det ifragavarande resolutionsbeslutet antogs inte kan
anses inga i begreppet "skyldigheter eller fordringar som har uppstatt”, i den mening som avses i
artikel 53.3 i krishanteringsdirektivet.

54. 1T malet Banco Santander (Bankresolution Banco Popular) och i de férenade malen Banco
Santander (Bankresolution Banco Popular II) ombads EU-domstolen emellertid inte att avgora
huruvida samma logik dven utgdr hinder for en talan om ogiltigférklaring och skadestand, nir
talan vicks fore tidpunkten for resolutionsbeslutet.

55. Skulderna &r &dven i ett sddant scenario endast “eventuella” skulder foér banken under
resolution, eftersom det inte &r sikert att de existerar forrdn malet ar avgjort. I detta scenario ar
malet emellertid redan anhéngigt vid domstol vid den tidpunkt da skulderna fér banken under
resolution varderas.

56. Det ir saledes en 6ppen fraga huruvida "eventuella” skulder som villkoras av utgangen av
rittsliga forfaranden som inletts fore ett resolutionsbeslut, men som dnnu inte har avgjorts nir
det resolutionsbeslutet fattas, ska anses vara “upplupna” i den mening som avses i
krishanteringsdirektivet.

57. Aven om resonemanget bakom domarna i malet Banco Santander (Bankresolution Banco
Popular) och i de férenade malen Banco Santander (Bankresolution Banco Popular II) i stor
utstrdackning ar tillaimpligt dven pa en situation sdsom den som dr omtvistad i forevarande mal,
finns det enligt min mening ytterligare omstindigheter som motiverar en annan bedémning. Det
ar dessa omsténdigheter som jag nu kommer att ga in pa.

D. Ska ”eventuella” skulder som dr foremdl for domstolsforfaranden som inletts fore
resolutionsbeslutet anses "upplupna” eller ”icke upplupna”?

1. Syftet med krishanteringsdirektivet — kan fordringar som framstéllts i pdgdende
domstolsforfaranden undergrdva resolutionsbeslutet?

58. Som jag har forklarat grundar sig domarna i malet Banco Santander (Bankresolution Banco
Popular) och i de forenade malen Banco Santander (Bankresolution Banco Popular II) pa
overvigandet att syftet med krishanteringsdirektivet — som &r att sdkerstélla stabiliteten i det
finansiella systemet — skulle kunna &ventyras om den virdering av en banks tillgdngar som ligger
till grund for resolutionsbeslutet senare kunde dndras genom en talan vid domstol som vicks efter
det att resolutionsbeslutet har fattats.

59. Enligt min mening kan samma logik inte utstrackas till "eventuella” skulder, det vill siga
sadana skulder som kan uppstd om rittsliga atgédrder som inleddes innan resolutionsbeslutet
fattades dar framgangsrika.

% Se domen i de férenade malen Banco Santander (Bankresolution Banco Popular II), punkterna 49 och 50.
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60. Niar det giller virderingen av tillgdngarna i en bank under resolution finns det en viktig
skillnad mellan rattsliga atgarder som inleds fore virderingen och sadana som inleds dérefter. De
forstndmnda ér, eller har atminstone potential att vara, kinda for varderaren och foljaktligen for
resolutionsmyndigheterna. Daremot kan vérderaren eller den behoériga myndigheten inte forutse
de sistndmnda.

61. Skulle det med hénsyn till denna skillnad &ventyra resolutionsférfarandet och medfora att
resolutionsbeslutet forlorade sin dndamalsenliga verkan om en skuld som gjorts gillande i
forstndmnda slag av forfarande betraktades som en "upplupen” skuld?

62. Kommissionen har hédvdat att om virderingsprinciperna respekteras, sd dventyras inte
resolutionsforfarandets dndamalsenliga verkan av att skulder som gjorts gillande i tidigare
inledda forfaranden behandlas som upplupna skulder.

63. Banco Santander har tvirtom gjort géllande att en sddan behandling av eventuella, men
osakra, skulder skulle kunna avskriacka fran forvarv av en bank under resolution och diarmed
vdcka tvivel om den dndamalsenliga verkan av verktyget for forsiljning av verksamhet nir det
kombineras med skuldnedskrivning, vilket var fallet vid resolutionen av Banco Popular.

64. Enligt artikel 36.1 i krishanteringsdirektivet ska alla resolutionséatgirder grundas pa “en
rattvis, vdl avvigd och realistisk virdering av tillgdngarna och skulderna” i enheten under
resolution.?

65. Med andra ord maste virderingen ge en realistisk bild av i vilken utstrackning en "eventuell
skuld” kan utgora en forlust avseende tillgangarna i banken under resolution.

66. Medan "eventuella” skulder som har sin grund i réttsliga forfaranden som édnnu inte har inletts
vid tidpunkten for resolutionsbeslutet inte kan beaktas vid virderingen av en enhet under
resolution, gar det inte att siga detsamma om “eventuella” skulder som &r foremaél for
forfaranden som pagar vid den tidpunkten.

67. I den man dessa “eventuella” skulder, som &r avhingiga utgangen av pdgdende rittsliga
forfaranden, kan redovisas vid tidpunkten for resolutionen, kan de foljaktligen inte dventyra
resolutionsprocessen.

68. Det dr riktigt att det inte anges i krishanteringsdirektivet hur de skulder som avses i artikel 36 i
krishanteringsdirektivet ska faststéllas.*

» T artikel 36.3 och 36.4 i krishanteringsdirektivet forklaras vidare att "[v]arderingens syfte ska vara att bedéma vérdet av tillgdngarna och
skulderna” i det berdrda institutet i syfte att ”i samtliga fall sikerstélla att eventuella forluster avseende tillgdngarna i institutet eller ...
[enheten] ... till fullo redovisas vid den tidpunkt da resolutionsverktygen anvinds eller befogenheten att skriva ned eller konvertera
relevanta kapitalinstrument utovas”. Dessutom ska vérderingen enligt artikel 36.5 och 36.6 i krishanteringsdirektivet "grundas péa
forsiktiga antaganden, inbegripet vad giller andelen uteblivna betalningar och forlusternas storlek” och “kompletteras med ... [e]n
uppdaterad balansridkning” och ”[e]n forteckning 6ver de utestdende skulder i och utanfér balansrikningen som framgar av
rakenskaperna” for det berorda institutet eller organet.

% Det bor dock noteras att Gemensamma resolutionsndmnden ar 2019 offentliggjorde en virderingsram for att faststélla principerna och
metodiken for virderingsrapporter for resolutionsbeslut, dér det foreskrivs att virderaren ska beakta “eventualforpliktelser relaterade till
rattstvister”, se Gemensamma resolutionsndmnden (SRB), Framework for Valuation, februari 2019, s. 22, tillginglig pa engelska p&
foljande adress: https://www.srb.europa.eu/system/files/media/document/2019-02-01%20Framework%20for%20Valuation.pdf.
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69. Det framgar emellertid av den forsta varderingsrapporten i samband med resolutionen av
Banco Popular av den 5 juni 2017 att denna rapport hade "utarbetats med beaktande av ...
varderingsmetodikskriterierna i kapitel II”* i Europeiska bankmyndighetens tillimpliga tekniska
tillsynsstandarder.** I dessa standarder foreskrivs i relevanta delar foljande: "Vérderaren ska lagga
sarskilt fokus pa ... rattstvister och tillsynsatgérder, vars forviantade kassafloden kan vara foremal
for olika grad av osédkerhet savitt avser belopp och/eller tidpunkt”.*

70. Det framgar dven av den andra viarderingsrapporten av den 6 juni 2017, som Banco Santander
hanvisade till i sitt yttrande, att uppskattningar av forlusten av verkligt varde i samband med
tvister rorande “krav avseende vilseledande metoder vid forséljning av konvertibla skuldebrev”
beaktades vid varderingen av Banco Popular i dess redovisning.* Sasom anges i dokumentet med
fortydliganden till den tredje vérderingsrapporten omfattar dessa, med ett lagt och ett hogt
scenario, fordringar som har sin grund i de efterstéllda obligationerna 1I/2012, som é&r just de
finansiella instrument som dr omtvistade i forevarande mal.*

71. Banco Santander har anfort att det, med tanke pa den extrema bradska som en resolution
vanligtvis innebar, kan forekomma att en virdering sker pa grundval av en rapport som inte
beaktar alla pigdende domstolsforfaranden.

72. Det ar namligen visserligen mojligt att vissa pdgdende réttstvister inte redovisas, men en sadan
grad av osdkerhet ar sjilvfallen vid varje "inventering” och kan darfor sdgas utgora en del av den
allménna risk som den forviarvande enheten l6per.

73. Sasom den spanska regeringen har papekat aterspeglas dessutom de eventuella skulder som
uppstar till foljd av rdttsliga forfaranden av det slag som &r omtvistat i forevarande mal,
atminstone i viss utstrdckning, i en borsnoterad banks arsredovisning. I detta hinseende
konstaterar jag att det framgér av punkterna 3 och 5 i resolutionsbeslutet att Banco Popular var
moderbolag i Banco Popular-koncernen och noterat pa den spanska borsen — det vill sdga en
reglerad marknad i den mening som avses i artikel 4.14- i MiFID I-direktivet. Enligt forordningen
om internationella redovisningsstandarder ska foretag som &r noterade pa sadana marknader
upprétta sin koncernredovisning i enlighet med vissa internationella

Se Gemensamma resolutionsndmnden, ”Valuation report for the purposes of Article 20(5)(a) of Regulation (EU) No 806/2014 informing

the determination of whether the conditions for resolution or the conditions for the write down or conversion of capital instruments are

met’, den 5 juni 2017, s. 1 (nedan kallad den foérsta vérderingsrapporten), tillgédnglig p& engelska p& foljande adress:
https://www.srb.europa.eu/system/files/media/document/valuation_1_report_updated_on_30_10_2018.pdf.

%2 Europeiska bankmyndigheten (EBA), "Regulatory technical standards on valuation for the purposes of resolution and on valuation to
determine difference in treatment following resolution under Directive 2014/59/EU on recovery and resolution of credit institutions and
investment firms” (EBA/RTS/2017/05 och EBA/RTS/2017/06) (nedan kallade EBA:s tekniska standarder), av den 23 maj 2017,
tillgéngliga pa engelska pa foljande adress:
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/1853532/88566587-ff6f-4116-a08e-282eb4ea2f78/Final%20draft%20R T Ss%200n%
20valuation%20in%20resolution%20(EBA-RTS-2017-05%20&%20EBA-RTS-2017-06).pdf.

% Se artikel 8 i EBA:s tekniska standarder.

Se punkt 2.4 i "Hippocrates provisional report — Sale of business scenario”, av den 6 juni 2017, tillganglig p4 engelska pa foljande adress:

https://www.srb.europa.eu/system/files/media/document/2023-08-25_BPE_%20Revised%20NCV_Valuation-2-Report.pdf (dar Deloitte

framhaller att ”[v]i har godtagit uppskattningen av forlusten av verkligt virde som rimlig, men justerat upp populationen av berérda
kunder, med ett lagt och ett hogt scenario”. Den forsta virderingsrapporten av den 5 juni 2017 innehaller inte nagra uppgifter om
uppskattningar av forlust av verkligt vérde till foljd av réttstvister, se
https://www.srb.europa.eu/system/files/media/document/valuation_1_report_updated_on_30_10_2018.pdf.

Se punkt 5.11.2 i Deloittes "Clarification document of valuation of difference in treatment, Banco Popular Espaiol”), tillgénglig pa

engelska pa foljande adress: https://www.srb.europa.eu/system/files/media/document/annex_ii_-_clarification_document_en.pdf.
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redovisningsstandarder® vilka kommissionen inforlivar med unionsridtten.” Bland de manga?*
standarder som kommissionen hade inférlivat med unionsritten vid den tidpunkt da
resolutionsbeslutet i forevarande mal fattades fanns sdrskilda krav pa att redovisningen skulle
aterspegla den osdkerhet som bland annat kan uppsta till f6ljd av eventuella kostnader “for
pagaende rattstvister”.*

74. Foljaktligen anser jag att det varken &dr Overtygande eller korrekt att hdvda att pagéende
rittstvister, inklusive sddana som ror vilseledande forsdljning av kapitalinstrument, inte skulle
aterspeglas i varderingen av en bank i resolutionssyfte. Detta giller sarskilt om viarderingen gors i
enlighet med principerna om en “rittvis, vél avviagd och realistisk virdering”, i den mening som
avses i artikel 36 i krishanteringsdirektivet.*

75. Till skillnad fran rattsliga atgarder som inleds forst efter det att resolutionsbeslutet har fattats
kan rattsliga atgarder som inleds fore denna tidpunkt darfor inte dventyra den virdering som
ligger till grund for resolutionsbeslutet.

76. Syftet med krishanteringsdirektivet kraver saledes inte att sadana fordringar undantas fran
begreppen skulder "som har uppstatt” eller "upplupna” skulder, i den mening som avses i
artikel 53.5 och artikel 60.2 i krishanteringsdirektivet.

2. Avvdgningen mellan syftet med resolutionsforfarandet och riditten till ett effektivt domstolsskydd

77. Med tanke pa bradskan med resolutionen och osiakerheten kring huruvida varderingen under
sadana forhéllanden kan lyckas redovisa alla "eventuella” skulder, kan man tycka att det vore en
mycket enklare 16sning att anse att fordringar som grundar sig pa rattsliga forfaranden som pagar
vid tidpunkten for ett resolutionsbeslut bor betraktas som ”icke upplupna” och dérfor ska infrias
genom skuldnedskrivning. Det kan till och med vara sa att potentiella férvirvare av en fallerande
bank skulle vara mer benédgna att ga med pa ett 6vertagande om de tillgdngar som de forvirvade
var dr fria fran alla "eventuella” skulder, inbegripet sadana som villkorades av pagaende rittsliga
forfaranden. Pa sa sitt skulle syftet att sdkerstélla ett effektivt resolutionsforfarande béttre kunna
tillgodoses.

% Se artikel 4 i Europaparlamentets och radets forordning (EG) nr 1606/2002 av den 19 juli 2002 om tillimpning av internationella
redovisningsstandarder (EGT L 243, 2002, s. 1) (nedan kallad forordningen om internationella redovisningsstandarder). Sdsom framgar
av artikel 2 i denna férordning avses med "internationella redovisningsstandarder” IAS-standarder (International Accounting Standards)
och IFRS-standarder (International Financial Reporting Standards) med tillhérande tolkningar (SIC/IFRIC-tolkningar), efterfoljande
andringar av dessa standarder och tillhérande tolkningar, framtida standarder och tillhérande tolkningar som utfirdats eller antagits av
International Accounting Standards Board (IASB).

Se artikel 3.1 och 3.4 i forordningen om internationella redovisningsstandarder.

Genom kommissionens férordning (EG) nr 1126/2008 av den 3 november 2008 om antagande av vissa internationella
redovisningsstandarder i enlighet med Europaparlamentets och radets forordning (EG) nr 1606/2002 (EUT L 320, 2008, s. 1) (nedan
kallad férordning (EG) nr 1126/2008) antog kommissionen ”alla standarder som utarbetats av International Accounting Standards Board
(IASB) samt alla tolkningar som utarbetats av International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) och antagits inom
gemenskapen i sin helhet till den 15 oktober 2008, med undantag fér IAS 39 (avseende redovisning och virdering av finansiella
instrument), av vilken begransade delar undantagits” (se skl 2 och artikel 2 i denna férordning).

Se punkt 117 i Internationell redovisningsstandard 1 i bilagan till férordning (EG) nr 1126/2008, dir det i den version som var tillimplig
vid tidpunkten for resolutionsbeslutet i relevanta delar anges att "vissa tillgdngar och skulders redovisade vérde kréiver uppskattning av
effekterna av osdkra framtida hindelser pa dessa tillgdngar och skulder vid rapportperiodens slut ... [e]xempelvis ... avsdttningar som
beror pa det framtida utfallet av pagdende rattstvister ... Dessa uppskattningar innefattar antaganden om sadana poster som
riskjusteringen av kassafloden eller diskonteringssatser”. Se dven punkt 34 i Internationell redovisningsstandard 11 i samma bilaga, som
avser kontraktskostnader som ska tas upp som kostnader, vilka innefattar “utfallet av pdgdende rattstvister” och vilka, enligt
punkterna 36 och féljande punkter i Internationell redovisningsstandard 37, kraver avsittning med det belopp som ér den bésta
uppskattningen av det som krévs for att reglera den uppskattade forpliktelsen.

% Sasom jag forklarat i fotnot 34 i detta forslag till avgérande, justerade Deloitte i Banco Populars fall faktiskt upp antalet kunder som
berdrdes av forfaranden av samma slag som forevarande mal och forsokte saledes aterspegla en mer noggrann uppskattning av forlusten
av verkligt varde.
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78. Man far dock inte glomma att en sddan 16sning dven skulle innebédra att de réttigheter som
rattssubjekt har enligt unionsriatten, sdsom prospektdirektivet och MiFID I-direktivet, skulle
betraktas som infriade.

79. Sadana rdttigheter skyddas av riétten till ett effektivt domstolsskydd, en allmén princip i
unionsrétten som i dag kommer till uttryck i artikel 47 forsta stycket i Europeiska unionens
stadga om de grundldggande réttigheterna. Denna grundliaggande réttighet innebér att var och en
som hdvdar att deras unionsrattsligt garanterade rattigheter har dsidosatts har rétt till ett effektivt
rattsmedel infér en domstol.

80. Genom att forespraka att skulder som é&r foremal for pagaende rattsliga forfaranden ska
behandlas som om de "inte har uppstatt”, i den mening som avses i krishanteringsdirektivet, ger
Banco Santander och den spanska, den italienska och den portugisiska regeringen i sjéilva verket
uttryck for asikten att det ingrepp i rdtten till ett effektivt rattsmedel som detta medfor ar
berattigat.

81. I de forenade malen Banco Santander (Bankresolution Banco Popular II), i vilka klagandena
bland annat &beropade sin ritt till ett effektivt domstolsskydd, erinrade EU-domstolen om att
denna rattighet inte dr absolut och att dess utévande kan bli foremal for begrédnsningar som
motiveras av mal av allménintresse, sdsom att sdkerstédlla stabiliteten i det finansiella systemet.*

82. Utan att ga in pa detaljer ansag EU-domstolen i sin avviagning att allménintresset av stabilitet i
det finansiella systemet skulle ges foretride framfor ett effektivt skydd for investerarnas
unionsréttsligt grundade rattigheter. EU-domstolen hanvisade till sin tidigare praxis, i vilken den
slagit fast att "dven om det finns ett klart allménintresse av att i hela unionen sékerstilla ett starkt
och konsekvent skydd for investerare, kan det intresset inte i alla situationer dga foretrade framfor
allménintresset att sdkerstilla stabiliteten i det finansiella systemet”.*

83. I ovanndmnda punkt var EU-domstolen emellertid noga med att papeka att investerarnas
intresse inte ”i alla situationer” kunde aga foretrade framfor allménintresset av stabilitet i det
finansiella systemet.

84. Detta mal avseende finansiell stabilitet undermineras inte pa samma sitt genom att skulder
som dr foremal for pagaende rittstvister behandlas som "upplupna” skulder som om det skulle ha
varit tillatet att vicka talan efter det att resolutionsbeslutet hade fattats. Detta beror pa att
pagaende rattstvister kan beaktas i den vardering som ligger till grund for ett resolutionsbeslut.
Ur den synvinkeln skiljer sig situationen i forevarande mal avsevirt fran de omstidndigheter som
foreldg i EU-domstolens domar i mélet Banco Santander (Bankresolution Banco Popular) och i
de forenade malen Banco Santander (Bankresolution Banco Popular II).

85. Medan investerarna i de sistndimnda tvd malen dnnu inte hade utdvat sin ratt till
domstolsprévning for att forsvara sina  unionsréttsligt grundade rdttigheter nér
resolutionsbeslutet inkriktade pa dessa réttigheter, har D.E. under de omstdndigheter som
foreligger i forevarande mal otvetydigt tagit reda pa sina rittigheter och skyldigheter och vidtagit
atgédrder for att skydda dem innan resolutionsbeslutet dndrade situationen f6r honom.

# Domen i de forenade mélen Banco Santander (Bankresolution Banco Popular II), punkt 80.
# Domen i de forenade mélen Banco Santander (Bankresolution Banco Popular II), punkt 81.
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86. Om resolutionsbeslutet i sig tilldts avbryta pagaende réttsliga forfaranden skulle det utgora ett
betydande ingrepp i ritten till ett effektivt rattsmedel.*

87. Jag anser sdledes att omstdndigheterna i forevarande mal kréaver att EU-domstolen a ena sidan
faster storre vikt vid investerarnas rétt att effektivt skydda sina unionsrittsligt grundade
rattigheter i réttsliga forfaranden som inletts fore resolutionsbeslutet och a andra sidan lagger
mindre vikt vid malet om finansiell stabilitet, eftersom sistnimnda mal kan uppnas dven om
ritten till ett effektivt domstolsskydd ges foretrade.

88. Genom att inleda ett forfarande for att skydda sina rattigheter enligt unionsrétten cirka atta
manader fore resolutionsbeslutet, och dérfor rimligen helt oberoende av detta efterfoljande
forfarande, placerade sig D.E. i en annan position dn andra innehavare av de efterstillda
obligationerna I11/2012.*

89. Maximen iura vigilantibus (ungefér "réttigheter ar for den vaksamme och stridsvillige”), som
respekteras om de péagaende forfarandena ges den tyngd de fortjdnar vid avvédgningen, ar
ytterligare ett argument for ovanndmnda slutsats att det skulle utgéra en omotiverad
inskrinkning av rétten till ett effektivt rdttsmedel om EU-domstolen skulle tolka
krishanteringsdirektivet sa, att det var tillatet att retroaktivt séitta granser for rittsliga forfaranden
som inletts fore den tidpunkt da resolutionsbeslutet fattades och som fortfarande pagar vid den
tidpunkten.

90. En sadan losning skulle dessutom stirka fortroendet for réttsvasendet, vilket en motsatt
slutsats skulle kunna undergréva.

91. Sammanfattningsvis kan en begrinsning av rétten till ett effektivt domstolsskydd for
investerare enligt unionsritten inte motiveras av malet att uppritthalla den finansiella
stabiliteten i en situation dar réttsliga forfaranden som syftar till att skydda en réttighet som
grundar sig pa unionsrétten inleds fére och oberoende av resolutionsbeslutet.

3. Ovriga fragor

a) Vem ska bdra kostnaderna for ett dsidosdttande av unionsrdttsligt grundade rdttigheter som
tillkommer borgendrer i banken under resolution?

92. Ytterligare ndgra argument som framforts av Banco Santander fortjanar att 6vervégas.

93. Detta institut har gjort gillande att skulder som &ar foremal for ett pagdende
domstolsforfarande ska behandlas som ”icke upplupna” skulder, eftersom dessa “eventuella”
skulder annars skulle 6verforas till motparten, i egenskap av eftertradande bank, trots att denna
bank inte hade nagot att gora med det agerande fran Banco Populars sida som ligger till grund
for det pagaende malet.

# Se, analogt, dom av den 29 april 2021, Banco de Portugal m.fl. (C-504/19, EU:C:2021:335, punkt 63).

# Se, for ett liknande resonemang, forslag till avgorande av generaladvokat Richard de la Tour i malet Banco Santander (Bankresolution
Banco Popular) (C-410/20, EU:C:2021:976, punkt 65) (ddr generaladvokaten, med avseende pé ett pistdende om asidosittande av
likabehandlingsprincipen, forklarade att ”aktiedgare som har forvérvat sina virdepapper pa grundval av ett felaktigt eller oriktigt
prospekt och som erhallit en fillande dom fore resolutionsbeslutet objektivt sett inte befinner sig i samma situation som om de vicker
talan forst efter detta beslut”).
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94. Under de omstdndigheter som foreligger i forevarande mal har D.E. gjort gillande att en
tvingande bestimmelse i MiFID I-direktivet, som syftar till att skydda kopare av finansiella
instrument fran oldmpliga kop, har asidosatts. Dessa regler innefattar den "beddémning av
dandamalsenligheten” som foreskrivs i artikel 19.5 i MiFID I-direktivet, enligt vilket finansinstitut i
regel® ska begira att kunden lamnar upplysningar om sin kunskap och erfarenhet sa att institutet
kan bedoma om kunden kan forsta de risker som ér forknippade med en investeringstjénst eller en
investeringstransaktion, innan denna transaktion dger rum, och vid behov varna kunden.*

95. Ett asidosédttande av dessa regler kan leda till att det avtal genom vilket det relevanta
finansiella instrumentet forviarvades blir ogiltigt och att koparen ges ritt till aterbetalning av
kopeskillingen, jamte rénta, eller skadestand.

96. Banco Santander anser att D.E.:s fordran, med tanke pd att denne vid tidpunkten for
resolutionen var aktiedgare i Banco Popular, i enlighet med principen att aktiedgarna ska bara de
forsta forlusterna® ska behandlas som icke upplupen och déarfér infrias innan eventuella
"upplupna” skulder 6verfors till den eftertridande enheten.

97. Enligt min mening hindrar D.E.:s fordran pa aterbetalning eller skadestdnd, vilken skulle
bekriftas for det fall att hans talan bifdlls, inte att de aktier som han dgde fore den nationella
domstolens avgorande dras in i samband med resolutionsfoérfarandet eller att hans obligationer
konverteras till aktier och dras in eller overfors utan ersdttning. Om D.E. skulle vinna det
pagdende domstolsférfarandet skulle han placeras i en annan kategori av borgendrer. Hans
fordran skulle inte ha sin grund i hans stillning som investerare i obligationer, utan snarare i de
vilseledande metoder som anvéndes vid forsiljningen av de obligationer som han skulle upphora
att vara dgare till. Banco Santanders skyldighet att betala detta krav skulle ha uppstatt och forfallit
till betalning innan resolutionsbeslutet fattades, precis som alla andra "upplupna” skulder.

98. Banco Santander anser emellertid att en sadan fordran éndéa bor behandlas som om den inte
hade uppstatt vid tidpunkten for resolutionen. D.E.s forlust till foljd av beslutet om
skuldnedskrivning borde darfor kategoriseras som det slag av forlust som varje annan borgenir
med en fordran som ar utestdende vid tidpunkten for resolutionen har, det vill sdga det slag av
fordran som infrias genom skuldnedskrivningen. Sddana borgendrer har rattigheter enligt
principen om "inte sémre villkor fér borgenir [dn vid normala insolvensforfaranden]”.* Denna
princip innebér att en borgenir som, efter en virdering och jamforelse mellan tva forfaranden
(resolution och normalt insolvensforfarande), befinns ha ritt till betalning av hela eller delar av
sin fordran med stod av artikel 75 i krishanteringsdirektivet kan krava att fa mellanskillnaden
betald ur ett finansieringsarrangemang for resolution.” Denna skuld bor darfor enligt Banco
Santanders formenande delas och inte drabba eftertrddaren till den bank som &r under

% Se dom av den 30 maj 2013, Genil 48 och Comercial Hostelera de Grandes Vinos (C-604/11, EU:C:2013:344, punkt 31). Se éven
punkterna 39 och 47 i den domen, dir det framhalls att ett av mélen med artikel 19 i MIFID I-direktivet dr att sikerstilla
investerarskyddet.

% Se artikel 19.5 i MiFID I-direktivet, jaimford med skilen 58—60 och artiklarna 36 och 37 i genomférandedirektivet till MiFID I-direktivet.
I artikel 36 andra stycket i genomférandedirektivet till MiFID I-direktivet betonas emellertid att "ett viardepappersforetag [ska] vara
beridttigat att anta att en professionell kund har nédvindig erfarenhet och kunskap for att forsté riskerna i samband med de sirskilda
investeringstjdnsterna eller transaktionerna eller typerna av transaktioner eller produkter for vilka kunden &r klassificerad som
professionell kund”.

47 Se artikel 34.1 a i krishanteringsdirektivet.

% Nér denna princip tillimpas i samband med skuldnedskrivningsverktyget, kraver den, enligt artikel 73 b i krishanteringsdirektivet, att "de
aktiedgare och borgenirer vars fordringar har skrivits ned eller konverterats till aktier inte drabbas av storre forluster dn om institutet

under resolution hade avvecklats under normala insolvensforfaranden”.

# Ett finansieringsarrangemang for resolution dr ett arrangemang som medlemsstaterna méste uppritta pd grundval av artikel 100 i

krishanteringsdirektivet och som mojliggor riskdelning av sddana slags finansiella bérdor som anges i artikel 101 i ndimnda direktiv.
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resolution. Det &r emellertid uppenbart att en sadan 16sning inte skulle gora det mojligt for D.E. att
fa tillbaka hela det belopp som han har att fordra, trots att en dom till hans fordel skulle han ge
honom ritt till detta belopp.

99. Om denna ”"eventuella” skuld overfors till den eftertridande banken, Banco Santander i
forevarande situationen, skulle emellertid hela D.E.:s fordran kvarstd, forutsatt att han vinner
malet. Denna 16sning skulle vara forenlig med den foreslagna avvigningen mellan olika utfall nar
en borgendr har vickt talan for att skydda sina unionsrittsligt grundade réttigheter innan ett
resolutionsbeslut fattas.

100. Jag ser inget problem med att Banco Santander tar 6ver en siddan "eventuell” skuld inom
ramen for arrangemanget for forsiljning av verksamheten, med tanke pa att dessa skulders
inverkan pa vidrdet av Banco Populars tillgaingar beaktades i varderingsbeslutet. Den
omstdndigheten att Banco Santander inte kan hallas ansvarig for alla Overtrddelser av
unionsrétten som Banco Popular gjort sig skyldig till fore resolutionen har ingen béring pa den
omstdndigheten att Banco Santander, som en del av resolutionsarrangemanget, patog sig en viss
affarsrisk knuten till Banco Popular.

101. Med detta sagt finns det inget som hindrar att resolutionsmyndigheterna i
resolutionsbeslutet tinker sig att sidana "eventuella” skulder, &ven om de ar "upplupna”, inte ska
overforas till den eftertradande banken, utan att sadana skulder, om de materialiseras, i stillet ska
fordelas, antingen genom ett finansieringsarrangemang for resolution eller genom den
gemensamma resolutionsfonden. *

102. Detta édr dock en fraga om skonsmassig bedomning, som aterspeglas i de val som gors i varje
resolutionsforfarande och i forhandlingarna mellan resolutionsmyndigheterna och den
forvarvande enheten. I avsaknad av sddana arrangemang kan Banco Santander inte, efter det att
dessa forhandlingar har avslutats med hjélp av verktyget for forsiljning av affarsverksamhet, gora
gillande att detta institut inte ska héllas ansvarigt for den skuld som 6verforts till den i enlighet
med resolutionsramen.

103. Banco Santanders argument att den eftertradande banken inte bor adra sig ansvar for
fordringar till foljd av réttsliga forfaranden mot en fallerande bank, trots att den som forvérvare
kénde till eller borde ha ként till sidana "eventuella” skulder innan den erbjod sig att forvarva
ndamnda bank, paverkar med andra ord inte mitt forslag att skulder som ar foremal for pagaende
rittsliga forfaranden ska behandlas som "upplupna” skulder.

b) Eventuellt rittegangsmissbruk

104. Banco Santander har vidare hivdat att en tolkning som innebar att "eventuella” fordringar,
som villkoras av utfallet av pagaende rattsliga forfaranden, ska betraktas som "upplupna” skulder
i samband med framtida resolutioner skulle leda till att aktiedgare och borgenérer kunde kringga
effekterna av skuldnedskrivningsverktyget genom att vicka talan innan ett resolutionsbeslut antas.
Om sadana metoder tillédts skulle de begrénsa resolutionsmyndigheternas befogenheter att skriva
ned eller minska aktiekapitalet och utestdende forfallna belopp ndr de anvdnder
skuldnedskrivningsverktyget.

%0 Se, i detta hinseende, artikel 76.1 och 76.2 i forordningen om den gemensamma resolutionsmekanismen.
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105. Det ér forvisso mojligt att borgenérer som i forvig far kinnedom om mojligheten till ett
resolutionsbeslut  skulle kunna forsoka sdkra sina investeringar genom att inleda
domstolsforfaranden, vilket, om dessa investeringar tolkades som “upplupna” skulder enligt
krishanteringsdirektivet, skulle forhindra att deras investeringar skrevs ned vid tillimpningen av
skuldnedskrivningsverktyget.

106. Aven om detta slag av rittstvister naturligtvis inte kan uteslutas, maste det dock beaktas att
rattsliga forfaranden ar férenade med kostnader, vilka inte skulle tdckas om talan inte hade nagon
chans att vinna framgéng. Dessutom &r det meningen att ett beslut om resolution ska fattas
skyndsamt och i hemlighet. Dérfor ar det osannolikt att investerare, &ven om de misstdnker att
det kan bli fraga om en resolution, kianner till dess villkor.

107. Icke desto mindre kan det finnas skal att som "upplupna” endast betrakta sadana fordringar
som villkoras av rittsliga atgirder som inletts fram till en viss tidpunkt fore resolutionsbeslutet,
sasom exempelvis det datum som ligger till grund for viarderingen av en fallerande bank, pa
grundval av vilket resolutionsbeslutet fattas.

108. I detta avseende har Banco Santander forklarat att Deloitte i sin vdardering beaktade den
situation som foreldg den 31 mars 2017, medan resolutionsbeslutet antogs den 7 juni 2017. Det
skulle saledes vara mojligt att likstdlla rattsliga atgiarder som inletts efter den 31 mars 2017 med
rittsliga atgdrder som inleddes efter det att resolutionsbeslutet hade fattats, och darfor anse att
skulden "inte hade uppstatt” vid den tidpunkten.

109. Aven om denna argumentation fortjinar att &vervigas paverkar den inte D.E.:s position
under de omstdndigheter som foreligger i forevarande mal, ndmligen att hans talan vécktes
omkring &tta manader innan resolutionsbeslutet fattades.

110. Darfor kan Banco Santanders argument att en tolkning av EU-domstolen som innebér att
skulder som ar foremal for réttsliga forfaranden som inletts fore resolutionsbeslutet ska betraktas
som “upplupna” skulder skulle kunna missbrukas inte godtas som tillrackligt betydelsefullt for att
vdga tyngre dn andra argument till forman for en sadan tolkning.

IV. Forslag till avgorande

111. Mot bakgrund av vad som anforts ovan foreslar jag att EU-domstolen ska besvara Tribunal
Supremos (Hogsta domstolen, Spanien) tolkningsfragor pa foljande satt:

Artikel 53.1 och 53.3 samt artikel 60.2 b i Europaparlamentets och radets direktiv 2014/59/EU av
den 15 maj 2014 om inrdttande av en ram for dterhdmtning och resolution av kreditinstitut och
vardepappersforetag och om dndring 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, jamforda med artikel 47 forsta stycket i Europeiska
unionens stadga om de grundlaggande réttigheterna, ska tolkas s4,

att en fordran eller réttighet som har sin grund i ett rattsligt forfarande som inletts vid de behoriga
domstolarna i en medlemsstat mot ett finansinstitut eller en finansiell enhet fére den tidpunkt da
detta institut eller denna enhet blir foremal for ett resolutionsbeslut, men som fortfarande pagar
vid den tidpunkten, ska anses utgora en "upplupen” skuld.
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