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»Appel — gkonomisk og moneteer politik — bankunionen — forordning (EU) nr. 806/2014 —
den feelles afviklingsmekanisme for kreditinstitutter og visse investeringsselskaber —
afviklingsprocedure, som finder anvendelse, hvis en enhed er ngdlidende eller er forventeligt
nedlidende — vedtagelse af en afviklingsordning for Banco Popular Espaiiol SA — artikel 14 —
afviklingsmal — artikel 18, stk. 1 — betingelser, som vedtagelsen af en afviklingsordning er
underlagt — forpligtelser, der pahviler Den Feelles Afviklingsinstans (Afviklingsinstansen) og
Europa-Kommissionen — artikel 20 — veerdianseettelser med henblik pa afvikling — krav —
artikel 88-91 — fortrolighedsforpligtelse — aktindsigt — presseerkleeringer«

I sag C-541/22 D,

angaende appel i henhold til artikel 56 i statutten for Den Europeeiske Unions Domstol, iveerksat

den 11. august 2022,

Araceli Garcia Fernandez, Villanueva de la Canada (Spanien),
Faustino Gonzalez Parra, Palma de Mallorca (Spanien),
Fernando Luis Treviiio de Las Cuevas, Sevilla (Spanien),

Juan Antonio Galan Alcazar, Consuegra (Spanien),

Lucia Palazuelo Vallejo-Nagera, Madrid (Spanien),

Macon SA, Barcelona (Spanien),

Marta Espejel Garcia, Villanueva de la Canada,

Memphis Investments Ltd, Road Town (British Virgin Islands),
Pedro Alciantara de la Herran Matorras, Madrid,

Pedro José de Jesus Benito Trebbau Lopez, Madrid,

Pedro Regalado Cuadrado Martinez, Salas de los Infantes (Spanien),

Maria Rosario Mari Juan Domingo, Salas de los Infantes,

ved abogados S. Cajal Martin, B.M. Cremades Roman, J. Lépez Useros og P. Marrodan Lazaro,

de avrige parter i appelsagen:

Eleveté Invest Group SL, Madrid,

appellanter,

ECLI:EU:C:2024:820
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Antonio Bail Cajal, Sant Cugat del Vallés (Spanien),
Carlos Sobrini Marin, Madrid,
Edificios 1326 de I’'Hospitalet SL, Hospitalet de Llobregat (Spanien),
Juan José Homs Tapias, Manresa (Spanien),
Anna Maria Torras Giro, Manresa,
Marbore 2000 SL, Hospitalet de Llobregat,
Tristan Gonzalez del Valle, Madrid,

sagsogere i forste instans,
Europa-Kommissionen ved L. Flynn, P. Némeckovd, A. Nijenhuis, A. Steiblyté og D.
Triantafyllou, som befuldmeegtigede, bistdet af abogados A. Manzaneque Valverde og J. Rivas
Andrés,
Den Fzlles Afviklingsinstans (Afviklingsinstansen) ved H. Ehlers, M. Ferndndez Rupérez, A.R.
Lapresta Bienz, J.M. Rius Riu som befuldmeegtigede, bistaet af abogado F.B. Fernindez de
Trocéniz Robles og Rechtsanwilte B. Meyring og S. Schelo,

sagsogte i forste instans,

Kongeriget Spanien ved L. Aguilera Ruiz og M.J. Ruiz Sanchez som befuldmeegtigede,

Banco Santander SA, Santander (Spanien), ved abogados J. Remén Penalver, ].M. Rodriguez
Carcamo, A.M. Rodriguez Conde og D. Sarmiento Ramirez-Escudero,

intervenienter i forste instans,
har

DOMSTOLEN (Forste Afdeling),

sammensat af afdelingsformanden, A. Arabadjiev, og dommerne T. von Danwitz (refererende
dommer), P.G. Xuereb, A. Kumin og I. Ziemele,

generaladvokat: T. Capeta,

justitssekreteer: A. Calot Escobar,

pa grundlag af den skriftlige forhandling,

og efter at generaladvokaten har fremsat forslag til afgorelse i retsmodet den 14. marts 2024,

afsagt folgende
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Dom

Ved appellen har Araceli Garcia Fernandez, Faustino Gonzalez Parra, Fernando Luis Treviiio de
Las Cuevas, Juan Antonio Galdn Alcdzar, Lucia Palazuelo Vallejo-Nagera, Macon SA, Marta
Espejel Garcia, Memphis Investments Ltd, Pedro Alcantara de la Herrdn Matorras, Pedro José de
Jesus Benito Trebbau Lépez, Pedro Regalado Cuadrado Martinez og Maria Rosario Mari Juan
Domingo nedlagt pastand om opheevelse af Den Europeaeiske Unions Rets dom af 1. juni 2022,
Eleveté Invest Group m.fl. mod Kommissionen og Afviklingsinstansen (T-523/17, herefter »den
appellerede  dom«, EU:T:2022:313), hvorved Retten frifandt Kommissionen og
Afviklingsinstansen for appellanternes pastand om for det forste annullation af afgerelse
SRB/EES/2017/08 truffet pa Den Felles Afviklingsinstans’ (Afviklingsinstansen) eksekutivmede
den 7. juni 2017 vedrerende vedtagelse af en afviklingsordning for Banco Popular Espafiol SA
(herefter »den omtvistede afviklingsordning«) og af Kommissionens afggrelse (EU) 2017/1246 af
7. juni 2017 om godkendelse af afviklingsordningen for Banco Popular Espaiiol SA (EUT 2017,
L 178, s. 15, berigtiget i EUT 2017, L 320, s. 31), for det andet erstatning for den skade, som de
angiveligt havde lidt som folge af disse afgorelser, og, for det tredje, at det blev fastslaet, at den
midlertidige veerdianseettelse er ugyldig, og om tildeling af en kompensation.

I. Retsforskrifter

A. Direktiv 2014/59/EU

Artikel 36 i Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/59/EU af 15. maj 2014 om et regelsaet
for genopretning og afvikling af kreditinstitutter og investeringsselskaber og om eendring af
Rédets direktiv 82/891/EQF og Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2001/24/EF, 2002/47/EF,
2004/25/EF, 2005/56/EF, 2007/36/EF, 2011/35/EU, 2012/30/EU og 2013/36/EU samt forordning
(EU) nr. 1093/2010 og (EU) nr. 648/2012 (EUT 2014, L 173, s. 190), som har overskriften
»Veerdianseettelse ved afvikling«, fastseetter i stk. 14-16, at Den Europeeiske Banktilsynsmyndighed
(EBA) udarbejder udkast til de reguleringsmeessige tekniske standarder med henblik pa at
preecisere de kriterier og betingelser, hvorunder veerdianseettelsen af det institut eller den enhed,
som kan omfattes af en afviklingshandling, skal ske. Den bestemmelse preeciserer, at det
tilkommer EBA at foreleegge disse udkast til de reguleringsmeessige tekniske standarder for
Europa-Kommissionen, som har befgjelsen til at vedtage dem i overensstemmelse med
artikel 10-14 i Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1093/2010 af
24. november 2010 om oprettelse af en europeisk tilsynsmyndighed (Den Europeiske
Banktilsynsmyndighed), om endring af afgerelse nr. 716/2009/EF og om ophevelse af
Kommissionens afgerelse 2009/78/EF (EUT 2010, L 331, s. 12).

Direktivets artikel 38 og 39 regulerer de nationale afviklingsmyndigheders anvendelse af
virksomhedssalgsveerktojet. Dette direktivs artikel 39 med overskriften
»Virksomhedssalgsveerktajet: procedurekrav« fastseetter:

»1. Ved anvendelsen af virksomhedssalgsveerktgjet pa et institut eller en enhed som omhandlet i
artikel 1, stk. 1, litra b), c) eller d), skal afviklingsmyndigheden markedsfere eller treeffe
foranstaltninger til at markedsfore de aktiver, rettigheder, passiver, aktier eller andre
ejerskabsinstrumenter i det pageeldende institut, som den agter at overfore, jf. dog neerveerende
artikels stk. 3. Puljer af rettigheder, aktiver og passiver kan markedsfores serskilt.

6 ECLI:EU:C:2024:820
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2. Denistk. 1 omhandlede udbydning gennemfores efter folgende kriterier, uden at dette bergrer
[Den Europeeiske Unions] statsstotteregler, hvis disse finder anvendelse:

a) den skal veere sd gennemsigtig som mulig og ma ikke i veesentlig grad indeholde urigtige
oplysninger om aktiver, rettigheder, passiver, aktier eller andre ejerskabsinstrumenter i det
pageeldende institut, som afviklingsmyndigheden agter at overfore, i betragtning af
omstendighederne og navnlig behovet for at opretholde den finansielle stabilitet

b) den ma ikke ubehgrigt begunstige eller forskelsbehandle potentielle kobere
¢) den skal veere fri for interessekonflikter

d) den ma ikke give en potentiel kober en urimelig fordel

e) den skal tage hensyn til behovet for at gennemfore en hurtig afvikling

f) den skal tilsigte en sa hgj salgspris som muligt for de berorte aktier eller andre
ejerskabsinstrumenter, aktiver, rettigheder eller passiver.

Principperne omhandlet i dette stykke er ikke til hinder for, at afviklingsmyndigheden kan rette
opfordring til bestemte potentielle kabere, jf. dog forste afsnit, litra b). [...]

3. Afviklingsmyndigheden kan anvende virksomhedssalgsveerktojet uden at skulle overholde
kravene om markedsfering fastsat i stk. 1, hvis den finder, at overholdelse af disse krav ville
svaekke et eller flere af afviklingsmalene, og navnlig, hvis felgende betingelser er opfyldt:

a) den finder, at der bestar en veesentlig trussel mod den finansielle stabilitet, og at denne er
forarsaget eller forveerres af, at det institut, der er under afvikling, er blevet eller forventeligt
bliver nedlidende, og

b) den finder, at overholdelse af de pageeldende krav efter alt at demme ville svaekke effektiviteten
af virksomhedssalgsveerktojet med hensyn til at imedega truslen eller opfylde afviklingsmalet
omhandlet i artikel 31, stk. 2, litra b).

[...]«

B. SRM-forordningen

Folgende fremgar af 7., 13.-15, 24., 26., 52, 53., 58, 89. og 116. betragtning til
Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 806/2014 af 15. juli 2014 om ensartede regler
og en ensartet procedure for afvikling af kreditinstitutter og visse investeringsselskaber inden for
rammerne af en felles afviklingsmekanisme og en feelles afviklingsfond og om eendring af
forordning (EU) nr. 1093/2010 (EUT 2014, L 225, s. 1) (herefter »SRM-forordningen«):

»(7) Som et forste skridt i retning af en bankunion skal den felles tilsynsmekanisme [(SSM)], der
blev oprettet ved Radets forordning (EU) nr. 1024/2013 [af 15. oktober 2013 om
overdragelse af specifikke opgaver til Den Europeiske Centralbank i forbindelse med
politikker vedrerende tilsyn med kreditinstitutter (EUT 2013, L 287, s. 63),] sikre, at
Unionens politik vedrerende tilsyn med kreditinstitutter gennemferes pa en ensartet og

ECLI:EU:C:2024:820 7
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effektiv made, at det feelles regelseet for finansielle tjenesteydelser anvendes pa samme made
pa kreditinstitutter i medlemsstater i euroomradet og i de medlemsstater uden for
euroomradet, der veelger at deltage i SSM [...], og at de pageldende kreditinstitutter er
underlagt tilsyn af hgjeste kvalitet.

For at genoprette tilliden til banksektoren og sektorens troveerdighed gennemforer Den
Europeeiske Centralbank (ECB) lgbende en omfattende vurdering af balancen i alle banker,
som er under direkte tilsyn. En sadan vurdering ber forsikre alle interessenter om, at
banker, der indgér i SSM og dermed falder ind under anvendelsesomradet for [den feelles
afviklingsmekanisme (SRM)], er grundleeggende sunde og palidelige.

Efter oprettelsen af SSM ved forordning [...] nr. 1024/2013, ifelge hvilken der fores tilsyn
med banker i de deltagende medlemsstater, enten centralt af ECB eller af kompetente
nationale kompetente nationale myndigheder inden for rammerne af SSM, er der
manglende overensstemmelse mellem EU-tilsynet med sddanne banker og den nationale
behandling af de pageeldende banker i afviklingsprocedurerne i medfer af direktiv
2014/59]...], hvilket imedegas ved oprettelsen af SRM.

Denne forordning finder kun anvendelse pa banker, for hvilke det geelder, at hjemlandets
tilsynsforende er ECB eller den kompetente nationale myndighed i medlemsstater, der har
euroen som valuta, eller i medlemsstater, der ikke har euroen som valuta, og som har
etableret et teet samarbejde i henhold til artikel 7 i forordning [..] nr. 1024/2013.
Neerveerende forordnings anvendelsesomrade er knyttet til anvendelsesomradet for
forordning [...] nr. 1024/2013. I betragtning af den betydelige grad af overlapning mellem de
tilsynsopgaver, der er tildelt SSM, og afviklingsforanstaltninger har oprettelsen af en
centraliseret tilsynsordning under artikel 127, stk. 6, [TEUF] afgorende betydning for
processen med harmonisering af afvikling for deltagende medlemsstater. Det forhold, at
enheder, der er omfattet af forordning [...] nr. 1024/2013, er underlagt tilsyn af SSM, udger
derfor en specifik egenskab, som seetter dem i en objektivt set seerlig position med hensyn til
afvikling. Det er nedvendigt at vedtage foranstaltninger med henblik pa oprettelse af SRM i
alle medlemsstater, der deltager i SSM, for at fremme det indre markeds korrekte og stabile
funktionsmade.

Eftersom det kun er EU-institutionerne, der ma fastleegge Unionens afviklingspolitik, og der
fortsat er en skonsbefojelse i forbindelse med vedtagelsen af hver enkelt afviklingsordning,
er det nodvendigt at serge for tilstraekkelig inddragelse af Rédet [for Den Europeiske
Union] og Kommissionen, som er de institutioner, der kan udeve
gennemforelsesbefgojelser i overensstemmelse med artikel 291 i TEUF. Vurderingen af de
skensmaessige aspekter af afviklingsafgorelser truffet af Afviklingsinstansen bor foretages af
Kommissionen. I betragtning af den betydelige indvirkning afviklingsafgerelser har pa
medlemsstaternes finansielle stabilitet og pa Unionen som helhed savel som pa
medlemsstaternes finanspolitiske suvereenitet, er det vigtigt, at Radet tilleegges
gennemforelsesbefojelser til at treeffe visse afgorelser i forbindelse med afviklingen. Det
bor séledes veere op til Radet efter forslag fra Kommissionen at udeve effektiv kontrol med
Afviklingsinstansens vurdering af, at der er tale om almene hensyn, samt at vurdere
veesentlige eendringer af det belgb, der skal anvendes fra [Den Felles Afviklingsfond
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(herefter »Afviklingsfonden«)] i forbindelse med en konkret afviklingsforanstaltning.
Endvidere bor Kommissionen tilleegges befgjelse til at vedtage delegerede retsakter, der
specificerer yderligere kriterier eller omstendigheder, som Afviklingsinstansen skal tage
hensyn til ved udevelsen af dens forskellige befgjelser. En saddan overdragelse af
afviklingsopgaver ber pa ingen made heemme den made, hvorpa det indre marked for
finansielle tjenesteydelser fungerer. EBA ber derfor bevare sin rolle og alle sine
eksisterende befgjelser og opgaver: den ber udvikle og bidrage til en ensartet anvendelse af
den EU-lovgivning, som finder anvendelse pa alle medlemsstater, og ege konvergensen
mellem afviklingspraksisser i hele Unionen.

(26) Som tilsynsmyndighed inden for SSM ber ECB og Afviklingsinstansen kunne vurdere, om
et kreditinstitut er nedlidende eller forventeligt nedlidende, og om det ikke med
rimelighed ser ud til, at nogen anden foranstaltning iveerksat af den private sektor eller en
tilsynsmyndighed vil kunne forhindre, at instituttet bliver ngdlidende inden for en rimelig
tidshorisont. Hvis den mener, at alle kriterier for udlgsning af afvikling er opfyldt, ber
Afviklingsinstansen vedtage afviklingsordningen. Proceduren for vedtagelse af
afviklingsordningen, som omfatter bade Kommissionen og Radet, styrker
Afviklingsinstansens nedvendige operationelle uatheengighed, samtidig med at princippet
om delegation af befgjelser til agenturer som fortolket af Den Europeeiske Unions Domstol
[...] respekteres. [...]

(52) SRM ber veere baseret pa rammerne for forordning [..] nr. 1024/2013 og direktiv
2014/59]...]. Afviklingsinstansen ber derfor have befgjelse til at gribe ind pa et tidligt
stadium i tilfeelde, hvor der sker en forveerring af en enheds finansielle situation eller
solvens. De oplysninger, Afviklingsinstansen = modtager fra de nationale
afviklingsmyndigheder eller ECB pa dette stadium, er af stor betydning for, at den kan
bestemme, hvilke foranstaltninger den skal treeffe for at forberede afviklingen af den
pageeldende enhed.

(53) For at sikre en hurtig afviklingsforanstaltning, nar det bliver nedvendigt, ber
Afviklingsinstansen i samarbejde med ECB eller med den relevante kompetente nationale
myndighed ngje overvige de pageeldende enheders situation, og hvorvidt de pageeldende
enheder overholder eventuelle foranstaltninger i forbindelse med tidlig indgriben, som de
har truffet. Den relevante myndighed ber ved vurderingen af, om foranstaltninger iveerksat
af den private sektor inden for en rimelig tidsfrist vil kunne forhindre, at en enhed bliver
nodlidende, tage hensyn til effektiviteten af foranstaltninger til tidlig indgriben, der treeffes
inden for den tidsfrist, som er fastsat af den kompetente myndighed.

(58) Handtering af en nedlidende enhed som led i almindelig insolvensbehandling kan bringe
den finansielle stabilitet i fare, bevirke en afbrydelse i leveringen af veesentlige ydelser og
veere til skade for beskyttelsen af indskydere. I s& fald kan anvendelsen af
afviklingsveerktojer begrundes med almene hensyn. Malene for afvikling ber derfor veere at
sikre videreforelsen af grundleeggende finansielle ydelser, opretholde det finansielle systems
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stabilitet, reducere moralsk hasard ved at sgrge for, at man i mindst muligt omfang saetter
sin lid til finansiel stotte fra det offentlige til nedlidende enheder, samt at beskytte
indskydere.

(89) For at oge SRM’s effektivitet bor Afviklingsinstansen arbejde teet sammen med EBA i alle
forhold. [...] Endvidere ber Afviklingsinstansen arbejde teet ssmmen med ECB og de ovrige
myndigheder, der har befgjelse til at fore tilsyn med enheder inden for rammerne af SSM,
navnlig vedrerende koncerner, der er omfattet af ECB’s tilsyn pa et konsolideret grundlag.
For effektivt at forvalte afviklingen af nedlidende enheder ber Afviklingsinstansen
samarbejde med de nationale afviklingsmyndigheder i alle faser af afviklingen. Dette
samarbejde er saledes ikke blot nedvendigt med henblik pa gennemforelsen af
afviklingsafgorelser truffet af Afviklingsinstansen, men ogsa forud for vedtagelsen af en
eventuel afviklingsafgorelse i afviklingsplanleegningsfasen eller i fasen for tidlig indgriben.
Afviklingsinstansen ber kunne samarbejde med relevante afviklingsmyndigheder og
faciliteter, der finansierer direkte eller indirekte offentlig finansiel statte.

[...]

(116) Afviklingsforanstaltninger bor meddeles korrekt og — med visse begreensede undtagelser
som fastsat i denne forordning — offentliggores. Da de oplysninger, der indhentes af
Afviklingsinstansen, de nationale afviklingsmyndigheder og deres professionelle radgivere
under afviklingen, imidlertid kan veere folsomme, bor de veere omfattet af tavshedspligt,
indtil afviklingsafgerelsen offentliggores. Det er nedvendigt at tage i betragtning, at
neermere oplysninger om indholdet af afviklingsplaner og resultatet af en vurdering af
disse planer kan have vidtreekkende konsekvenser, navnlig for de bererte institutter.
Enhver oplysning vedrerende en afgorelse, som kommer frem, for afgerelsen er truffet,
det veere sig om opfyldelsen af betingelserne for afvikling, om brugen af et bestemt
veerktoj eller om enhver foranstaltning under sagsbehandlingen, ma antages at have
indvirkning pa de almene og private interesser, der er berort af foranstaltningen.
Imidlertid kan den oplysning, at Afviklingsinstansen og nationale afviklingsmyndigheder
er i feerd med at undersoge et konkret institut, veere tilstreekkelig til, at det kan fa negative
konsekvenser for det pageldende institut. Det er derfor nedvendigt at sikre, at der
forefindes passende mekanismer til at bevare fortroligheden af sddanne oplysninger
vedrorende eksempelvis det nermere indhold af afviklingsplaner og resultatet af
eventuelle vurderinger foretaget i den forbindelse.«

I henhold til SRM-forordningens artikel 5, stk. 2, andet afsnit, er Afviklingsinstansen, og det
samme geelder Radet og Kommissionen, underlagt dels bindende reguleringsmeessige standarder
og gennemforelsesstandarder, som er udarbejdet af EBA og vedtaget af Kommissionen i
overensstemmelse med forordning nr. 1093/2010, dels eventuelle retningslinjer og henstillinger,
som EBA har udstedt i overensstemmelse med denne sidstnaevnte forordning.

Denne forordnings artikel 14 med overskriften » Afviklingsmal« bestemmer:
»1. Nar Afviklingsinstansen, Radet, Kommissionen og, nar det er relevant, de nationale

afviklingsmyndigheder handler som led i afviklingsproceduren, jf. artikel 18, tager de inden for
rammerne af deres respektive ansvarsomrader hensyn til de afviklingsmal, afviklingsveerktojer og
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afviklingsbefojelser, som de finder bedst opfylder de afviklingsmal, der er relevante i betragtning af
sagens omstendigheder.

2. Dei stk. 1 omhandlede afviklingsmal er:
a) at sikre videreforelsen af kritiske funktioner

b) at undgd betydelige negative konsekvenser for den finansielle stabilitet, navnlig ved at
forebygge afsmittende virkninger, herunder for markedets infrastrukturer, og ved at
opretholde markedsdisciplinen

c) at beskytte offentlige midler ved at minimere atheengigheden af ekstraordineer finansiel stotte
fra det offentlige

d) at beskytte indskydere omfattet af [Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2014/49/EU af
16. april 2014 om indskudsgarantiordninger (EUT 2014, L 173, s. 149)] og investorer omfattet
af [Europa-Parlamentets og Radets direktiv 97/9/EF af 3. marts 1997 om
investorgarantiordninger (EFT 1997, L 84, s. 22)]

e) at beskytte kundernes midler og aktiver.

Nar Afviklingsinstansen, Radet, Kommissionen og, hvor det er relevant, de nationale
afviklingsmyndigheder forfolger de i forste afsnit omhandlede mal, seger de at minimere
afviklingsomkostningerne og undgd veerditab, medmindre de er nedvendige for at na
afviklingsmalene.

3. Afviklingsmalene er alle lige vigtige og skal afvejes efter omstendighederne i hvert enkelt
tilfeelde, medmindre andet fremgar af bestemmelserne i denne forordning.«

Forordningens artikel 15 med overskriften »Overordnede principper for afvikling« fastseetter i
stk. 1:

»Nar Afviklingsinstansen, Radet, Kommissionen samt, hvis det er relevant, de nationale
afviklingsmyndigheder handler som led i afviklingsproceduren, jf. artikel 18, treffer de alle
relevante foranstaltninger for at sikre, at afviklingsforanstaltningen iveerkseettes i
overensstemmelse med folgende principper:

a) aktioneererne i det institut, der er under afvikling, beerer forst tabene

[...]«

Samme forordnings artikel 18 med overskriften » Afviklingsprocedure« bestemmer:

»1. Afviklingsinstansen vedtager en afviklingsordning, jf. stk. 6, for enheder og koncerner som
omhandlet i artikel 7, stk. 2, og enheder og koncerner som omhandlet i artikel 7, stk. 4, litra b), og
stk. 5, nar betingelserne for anvendelsen af disse stykker er opfyldt, men kun nar den pa sit
eksekutivmeode efter modtagelsen af en meddelelse i henhold til fjerde afsnit eller pa eget initiativ

vurderer, at folgende betingelser er opfyldt:

a) enheden er ngdlidende eller forventeligt nedlidende
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b) det ser under hensyntagen til tidsfaktoren og andre relevante omstendigheder ikke ud til, at
nogen anden foranstaltning iveerksat af den private sektor, herunder en
institutsikringsordnings foranstaltninger, eller tilsyn, herunder tidlig indgriben eller
nedskrivning eller konvertering af relevante kapitalinstrumenter i overensstemmelse med
artikel 21, over for enheden inden for en passende tidshorisont vil kunne forhindre, at
enheden bliver ngdlidende

c) en afviklingsforanstaltning er nodvendig i almenhedens interesse, jf. stk. 5.

ECB vurderer betingelsen som omhandlet i forste afsnit, litra a), efter hering af
Afviklingsinstansen. Afviklingsinstansen kan pa et eksekutivmede kun foretage en sadan
vurdering efter at have givet ECB meddelelse om, at den har til hensigt at treeffe en sadan
afgorelse, og kun hvis ECB inden for tre kalenderdage efter modtagelsen af en sddan meddelelse
ikke selv foretager en sddan vurdering. ECB forsyner straks Afviklingsinstansen med alle relevante
oplysninger, som Afviklingsinstansen anmoder om med henblik pa at tage dem med i sin
vurdering.

Hvis ECB vurderer, at betingelserne i forste afsnit, litra a), er opfyldt for et institut eller en koncern
som omhandlet i forste afsnit, meddeler den straks denne vurdering til Kommissionen og
Afviklingsinstansen.

Afviklingsinstansen, eller hvor det er relevant de nationale afviklingsmyndigheder, vurderer pa et
eksekutivmede betingelsen som omhandlet i forste afsnit, litra b), i teet samarbejde med ECB. ECB
kan endvidere give Afviklingsinstansen eller de bergrte nationale afviklingsmyndigheder
meddelelse om, at den betragter betingelsen i neevnte litra som veerende opfyldt.

2. Med forbehold af tilfeelde, hvor ECB har besluttet at fore direkte tilsyn med kreditinstitutter i
henhold til artikel 6. stk. 5, litra b), i forordning [...] nr. 1024/2013, i tilfeelde af modtagelse af en
meddelelse, jf. stk. 1, eller hvis Afviklingsinstansen har til hensigt at foretage en vurdering efter
stk. 1 pa eget initiativ vedrerende en enhed eller en koncern som omhandlet i artikel 7, stk. 3,
meddeler Afviklingsinstansen straks sin vurdering til ECB.

[...]

4. Med henblik pa anvendelsen af stk. 1, litra a), anses enheden for at veere nedlidende eller
forventeligt nedlidende, hvis den befinder sig i en eller flere af folgende situationer:

a) enheden misligholder, eller der er objektive elementer til stotte for en konstatering af, at
instituttet i neer fremtid vil misligholde, kravene til fortsat tilladelse pa en made, s& ECB
kompetente nationale kan inddrage tilladelsen, herunder men ikke begreenset til det forhold,
at instituttet har lidt eller sandsynligvis vil lide tab, som opsluger hele eller en betydelig del af
dens kapitalgrundlag

b) enhedens aktiver er, eller der er objektive elementer til stotte for en konstatering af, at
enhedens aktiver i neer fremtid vil veere, mindre end dens passiver

c) enheden er, eller der er objektive elementer til stotte for en konstatering af, at enheden i neer
fremtid vil veere, ude af stand til at indfri sin geeld eller andre forpligtelser, efterhanden som
den eller de forfalder
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d) der kreeves ekstraordineer finansiel stotte fra det offentlige, undtagen nar den ekstraordinzere
finansielle stotte fra det offentlige antager en af folgende former for at athjeelpe en alvorlig
forstyrrelse i en medlemsstats gkonomi og bevare den finansielle stabilitet]...].

[...]

5. Med henblik pd anvendelsen af neerveerende artikels stk. 1, litra c), anses en
afviklingsforanstaltning for at veere begrundet i almene hensyn, hvis den er nedvendig for at
opfylde og star i rimeligt forhold til et eller flere af afviklingsmaélene, jf. artikel 14, og en
handtering af enheden som led i almindelig insolvensbehandling ikke ville opfylde
afviklingsmalene i samme omfang.

6. Hvis betingelserne som fastsat i stk. 1 er opfyldt, vedtager Afviklingsinstansen en
afviklingsordning. Afviklingsordningen skal:

a) bringe enheden under afvikling

b) fastsla, hvilke afviklingsveerktojer der skal anvendes pé det institut, som er under afvikling, jf.
artikel 22, stk. 2, navnlig en eventuel udelukkelse fra anvendelse af bail-in-veerktojet i
overensstemmelse med artikel 27, stk. 5 og 14

c) fastsla anvendelsen af Afviklingsfonden til stotte for afviklingsforanstaltningen, jf. artikel 76 og
i overensstemmelse med Kommissionens afgerelse truffet i henhold til artikel 19.

7. Umiddelbart efter vedtagelsen af afviklingsordningen fremsender Afviklingsinstansen denne
til Kommissionen.

Kommissionen skal, inden for 24 timer efter Afviklingsinstansen har fremsendt
afviklingsordningen, enten godkende eller gore indsigelse mod ordningen hvad angéir de
skensmeessige aspekter i de tilfeelde, der ikke er deekket af neerveerende stykkes tredje afsnit.

Kommissionen kan inden for de forste 12 timer, efter at Afviklingsinstansen har fremsendt
afviklingsordningen, foresla Rédet at:

a) gore indsigelse mod afviklingsordningen med den begrundelse, at den af Afviklingsinstansen
vedtagne ordning ikke opfylder kriteriet om almene hensyn som omhandlet i stk. 1, litra c)

b) godkende eller gore indsigelse mod en veesentlig endring af sterrelsen af det belgb fra
Atviklingsfonden, som indgar i Afviklingsinstansens afviklingsordning.

[...]

8. Hvis Radet modseetter sig, at et institut bringes under afvikling med den begrundelse, at
kriterierne om almene hensyn som omhandlet i stk. 1, litra c), ikke er opfyldt, vil den pageeldende
enhed blive oplgst pa en velordnet made i overensstemmelse med geeldende national ret.

9. Afviklingsinstansen paser, at de relevante nationale afviklingsmyndigheder treeffer de
nodvendige afviklingsforanstaltninger til at gennemfore afviklingsordningen.
Afviklingsordningen sendes til de relevante nationale afviklingsmyndigheder og skal indeholde
en instruks til disse myndigheder om at treeffe alle nedvendige foranstaltninger for at
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gennemfore Afviklingsinstansens afgorelse i overensstemmelse med artikel 29 ved at udeve
afviklingsbefojelser. Hvis der foreligger statsstotte eller stotte fra Afviklingsfonden, handler
Afviklingsinstansen i overensstemmelse med en afgorelse om den pageeldende stotte truffet af
Kommissionen.

10. Kommissionen har befgjelse til fra Afviklingsinstansen at indhente alle oplysninger, som den
finder relevante for udferelsen af sine opgaver i henhold til denne forordning. Afviklingsinstansen
har i overensstemmelse med kapitel 5 i dette afsnit befgjelse til fra alle personer at indhente de
oplysninger, der er nedvendige for, at den kan forberede og treffe afgerelse om en
afviklingsforanstaltning, herunder ajourferinger og supplerende oplysninger, der indgar i
afviklingsplanerne.«

SRM-forordningens artikel 19 med overskriften »Statsstotte og stotte fra Afviklingsfonden« har
folgende ordlyd:

»1. Nar en afviklingsforanstaltning involverer statsstotte, jf. artikel 107, stk. 1, i TEUF, eller stotte
fra Afviklingsfonden i overensstemmelse med neerveerende artikels stk. 3, vil der ikke blive
vedtaget en afviklingsordning i henhold til neerveerende forordnings artikel 18, stk. 6, for
Kommissionen har vedtaget en positiv eller betinget afggrelse om, hvorvidt anvendelsen af en
sadan stotte er forenelig med det indre marked.

[...]

3. I det omfang afviklingsforanstaltningen som foresldet af Afviklingsinstansen involverer
Afviklingsfonden, underretter Afviklingsinstansen Kommissionen om den foresldede anvendelse
af Afviklingsfonden. Afviklingsinstansens underretning skal indeholde alle de oplysninger, der er
negdvendige for, at Kommissionen kan foretage sin vurdering i henhold til dette stykke.

[...]«

Forordningens artikel 20 med overskriften »Veerdiansettelse med henblik pa afvikling«
bestemmer:

»1. For Afviklingsinstansen treeffer afgerelse om afviklingsforanstaltninger eller udevelse af
befgjelsen til at nedskrive eller konvertere relevante kapitalinstrumenter, paser den, at der
foretages en rimelig, forsigtig og realistisk veerdianseettelse af aktiverne og passiverne i en enhed
som omhandlet i artikel 2 af en person, som er uafheengig af alle offentlige myndigheder,
herunder Afviklingsinstansen og den nationale afviklingsmyndighed, og af den pageeldende enhed.

2. Nar alle kravene i stk. 1 og 4-9 er opfyldt, betragtes veerdianseettelsen som endelig, jf. dog
stk. 15.

3. Er en uafheengig veerdianseettelse i overensstemmelse med stk. 1 ikke mulig, kan
Afviklingsinstansen foretage en midlertidig veerdianseettelse af en i artikel 2 omhandlet enheds

aktiver og passiver i overensstemmelse med bestemmelserne i neerveerende artikels stk. 10.

4. Verdiansaettelsen har til formal at vurdere veerdien af en i artikel 2 omhandlet enheds aktiver
og passiver, nar den opfylder betingelserne for afvikling i artikel 16 og 18.
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5. Malene med veerdianseettelsen er:

a) at indga i bedemmelsen af, om betingelserne for afvikling eller betingelserne for nedskrivning
eller konvertering af kapitalinstrumenter er opfyldt

b) hvis betingelserne for afvikling er opfyldt, at indgd i afgerelsen om, hvilken passende
afviklingsforanstaltning der skal treeffes for sa vidt angér en enhed som omhandlet i artikel 2

c) hvis befgjelsen til at nedskrive eller konvertere relevante kapitalinstrumenter anvendes, at
indga i afgerelsen om omfanget af annulleringen eller udvandingen af ejerskabsinstrumenter
og omfanget af nedskrivningen eller konverteringen af relevante kapitalinstrumenter

d) hvis bail-in-veerktgjet anvendes, at indga i afgerelsen om omfanget af nedskrivningen eller
konverteringen af de nedskrivningsrelevante passiver

e) hvis broinstitutveerktgjet eller veerktojet til adskillelse af aktiver anvendes, at indgd i afgerelsen
om, hvilke aktiver, rettigheder, forpligtelser eller ejerskabsinstrumenter der skal overfores, og
afgorelsen om verdien af et eventuelt vederlag, der skal betales til det institut, som er under
afvikling, eller i givet fald til ejerne af ejerskabsinstrumenterne

f) hvis virksomhedssalgsveerktgjet anvendes, at indga i afgerelsen om, hvilke aktiver, rettigheder,
forpligtelser eller ejerskabsinstrumenter der skal overfores, og at indga i Afviklingsinstansens
forstdelse af, hvad der udger kommercielle vilkar i den i artikel 24, stk. 2, litra b), anvendte
betydning

g) under alle omsteendigheder at sikre, at eventuelle tab pa en i artikel 2 omhandlet enheds aktiver
anerkendes fuldt ud pa det tidspunkt, hvor afviklingsveerktojerne finder anvendelse, eller
befgjelsen til at nedskrive eller konvertere relevante kapitalinstrumenter udeves.

6. Verdianseettelsen baseres pa forsigtige antagelser, herunder med hensyn til
misligholdelsesrater og tabsomfang, uden at dette bergrer Unionens statsstotteregler, hvis disse
finder anvendelse. Ved verdianseettelsen ma der ikke forudseettes nogen potentiel fremtidig
ekstraordinzeer finansiel stotte fra det offentlige, likviditetsstotte fra en centralbank, der ydes i en
nedsituation, eller nogen likviditetsstotte fra en centralbank, der ydes pa andre betingelser end
de normale [...].

7. Veerdianseettelsen skal suppleres af folgende oplysninger fra en i artikel 2 omhandlet enheds
regnskaber og optegnelser:

a) en ajourfort balance og en redegorelse for en i artikel 2 omhandlet enheds finansielle stilling
b) en analyse af og et sken over aktivernes bogforte veerdi
c) en liste over udestaende balanceforte og ikkebalanceforte fordringer, sdledes som de fremgar af

en i artikel 2 omhandlet enheds regnskaber og optegnelser, med angivelse af de respektive lan
og prioritetsordenen for fordringer, jf. artikel 17.

[...]
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9. Veerdianseettelsen skal indeholde en underopdeling af kreditorerne i klasser i
overensstemmelse med prioritetsordenen for fordringer i henhold til artikel 17 og et sken over
den behandling, hver klasse af aktioneerer eller kreditorer ville have kunnet forvente at fa, hvis
enheden som omhandlet i artikel 2 blev handteret som led i almindelig insolvensbehandling.
Dette skon bergrer ikke anvendelsen af princippet om, at ingen kreditorer ma stilles ringere som
omhandlet i artikel 15, stk. 1, litra g).

10. Hvis det, pad grund af sagens hastende omstendigheder enten ikke er muligt at opfylde
kravene som fastsat i stk. 7 og 9, eller hvis stk. 3 finder anvendelse, foretages der en midlertidig
veerdianseettelse. Den midlertidige veerdianseettelse skal opfylde kravene som fastsat i stk. 4 og, sa
vidt det efter omsteendighederne med rimelighed er praktisk muligt, kravene som fastsat i stk. 1, 7
og 9.

Den midlertidige veerdianseettelse som omhandlet i forste afsnit skal omfatte en buffer til
yderligere tab, nar dette er berettiget.

11. Enveerdianseettelse, der ikke opfylder alle kravene som fastsat i stk. 1 og 4-9, anses for at veere
midlertidig, indtil en uatheengig person, jf. stk. 1, har foretaget en veerdianseettelse, der fuldt ud
opfylder alle kravene som fastsat i de neaevnte stykker. Den efterfolgende endelige veerdianseettelse
foretages, sa snart det er praktisk muligt. Den kan foretages uatheengigt af den i stk. 16, 17 og 18
omhandlede veerdianseettelse eller samtidig med denne og af samme uafheengige person, men de
to veerdianseettelser skal veere adskilt fra hinanden.

Malene med den efterfolgende endelige veerdianseettelse er:

a) atsikre, at eventuelle tab pé aktiverne i en enhed som omhandlet i artikel 2 anerkendes fuldt ud
i bogferingen for enheden

b) at indga i afgerelsen om at nedskrive kreditorernes fordringer eller age veerdien af det betalte
vederlag, jf. neerveerende artikels stk. 12.

12. Hvis skennet i den efterfolgende endelige veerdianseettelse over en i artikel 2 omhandlet
enheds nettoveerdi er hgjere end skeonnet i den midlertidige veerdianseettelse over enhedens
nettoveerdi, kan Afviklingsinstansen péaleegge den nationale afviklingsmyndighed at:

a) udeve sin befgjelse til at oge veerdien af de fordringer fra kreditorer eller ejere af relevante
kapitalinstrumenter, der er blevet nedskrevet under bail-in-veerktojet

b) give et broinstitut eller et portefoljeadministrationsselskab instruks om at foretage en
yderligere udbetaling af vederlag med hensyn til aktiver, rettigheder eller forpligtelser til et
institut, som er under afvikling, eller i givet fald med hensyn til ejerskabsinstrumenterne til
ejerne af disse ejerskabsinstrumenter.

13. Uanset stk. 1 er en midlertidig veerdianseettelse i henhold til stk. 10 og 11 et gyldigt grundlag
for, at Afviklingsinstansen kan treeffe afgorelse om afviklingsforanstaltninger, herunder at give de
nationale afviklingsmyndigheder instrukser om at tage kontrol over en ngdlidende enhed eller om
udevelsen af befgjelsen til nedskrivning eller konvertering af relevante kapitalinstrumenter.

[...]
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15. Verdianseettelsen er en integrerende del af afgorelsen om anvendelse af et afviklingsveerktoj
eller om udgvelse af en afviklingsbefgjelse eller afgorelsen om udgvelse af geeldsnedskrivnings- og
konverteringsbefojelser i forbindelse med kapitalinstrumenter. Verdianseettelsen kan ikke i sig
selv gores til genstand for en seerskilt ret til appel, men kan gores til genstand for appel sammen
med Afviklingsinstansens afgerelse.

16. Afviklingsinstansen paser, at en uatheengig person, jf. stk. 1, hurtigst muligt efter at en
afviklingsforanstaltning eller afviklingsforanstaltninger er blevet iveerksat, foretager en
veerdianseettelse med henblik pa at vurdere, om aktioneerer og kreditorer ville have modtaget en
bedre behandling, hvis instituttet under afvikling havde veret underlagt almindelig
insolvensbehandling. Denne veerdianseettelse adskiller sig fra den veerdianseettelse, der foretages i
henhold til stk. 1-15.

[...]«

Forordningens artikel 21 med overskriften »Nedskrivning og konvertering af
kapitalinstrumenter« fastseetter:

»1. Afviklingsinstansen udever forst befgjelsen til nedskrivning eller konvertering af relevante
kapitalinstrumenter efter proceduren i artikel 18 for enheder og koncerner som omhandlet i
artikel 7, stk. 2, og enheder og koncerner som omhandlet i artikel 7, stk. 4, litra b), og stk. 5, nar
betingelserne for anvendelsen af disse stykker er opfyldt, og nar den ved et eksekutiv mede efter
at havemodtaget meddelelse i henhold til andet afsnit eller pa eget initiativ vurderer, at en eller
flere af folgende betingelser er opfyldt:

a) hvis det er blevet konstateret, at de i artikel 16 og 18 omhandlede betingelser for afvikling er
opfyldt, for der treeffes nogen afviklingsforanstaltning

b) at enheden ikke leengere vil veere levedygtig, medmindre de relevante kapitalinstrumenter
nedskrives eller konverteres til egenkapital

c) i tilfeelde af relevante kapitalinstrumenter, som er udstedt af et datterselskab, og hvis disse
relevante kapitalinstrumenter anses for at opfylde kravet til kapitalgrundlag pa et individuelt
grundlag og en konsolideret situation, medmindre befgjelsen til nedskrivning eller
konvertering udeves i forbindelse med disse instrumenter, at koncernen ikke leengere vil veere
levedygtig

d) i tilfeelde af relevante kapitalinstrumenter, som er udstedt pa koncernniveau, og hvis disse
relevante kapitalinstrumenter anses for at opfylde kravene til kapitalgrundlag pé et individuelt
grundlag, pa koncernniveau eller pa et konsolideret grundlag, medmindre befgjelsen til
nedskrivning eller konvertering udeves i forbindelse med disse instrumenter, at koncernen
ikke leengere vil veere levedygtig

e) at enheden eller koncernen har behov for ekstraordineer finansiel stotte fra det offentlige,
undtagen i de tilfeelde, der er fastsat i artikel 18, stk. 4, litra d), nr. iii).

ECB foretager vurderingen af betingelserne som omhandlet i forste afsnit, litra a), c) og d), efter

hering af Afviklingsinstansen. Afviklingsinstansen kan pa et eksekutivmede ligeledes foretage en
sadan vurdering.
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2. For s vidt angir vurderingen af, om enheden eller koncernen er levedygtig, kan
Afviklingsinstansen pa et eksekutivmede kun foretage en sadan vurdering, efter at have givet
ECB meddelelse om, at den har til hensigt at treeffe en sddan afgerelse, og kun hvis ECB inden for
tre kalenderdage efter modtagelsen af en sidan meddelelse ikke selv foretager en sadan vurdering.
ECB forsyner straks Afviklingsinstansen med alle relevante oplysninger, som Afviklingsinstansen
anmoder om med henblik pa at tage dem med i sin vurdering.

3. Med henblik pa stk. 1 anses en enhed som omhandlet i artikel 2 eller en koncern kun for ikke
leengere at veere levedygtig, hvis begge folgende betingelser er opfyldt:

a) den pageldende enhed eller koncern er ngdlidende eller er forventeligt nadlidende

b) det ser under hensyntagen til tidsfaktoren og andre relevante omstendigheder ikke ud til, at
nogen anden foranstaltning, herunder alternative foranstaltninger iveerksat af den private
sektor eller et tilsyn (bl.a. tidlig indgriben) end nedskrivning eller konvertering af relevante
kapitalinstrumenter, uatheengigt eller kombineret med en afviklingsforanstaltning, inden for
en passende tidshorisont vil kunne forhindre, at enheden eller koncernen bliver ngdlidende.

4. Med henblik pa anvendelsen af stk. 3, litra a), anses den pageldende enhed for at veere
nedlidende eller forventeligt ngdlidende, hvis et eller flere af de i artikel 18, stk. 4, omhandlede
forhold ger sig geeldende.

5. Med henblik pa anvendelsen af stk. 3, litra a), anses en koncern for at veere ngdlidende eller
forventeligt nedlidende, nar koncernen misligholder, eller der er objektive elementer til stotte for
en konstatering af, at koncernen i neer fremtid vil misligholde, de konsoliderede tilsynskrav pa en
made, der berettiger, at ECB eller den kompetente nationale myndighed treeffer foranstaltninger,
herunder men ikke begreenset til det forhold, at koncernen har lidt eller sandsynligvis vil lide tab,
som opsluger hele eller en betydelig del af dens kapitalgrundlag.

[...]

9. Huvis en eller flere af betingelserne i stk. 1 er opfyldt, og betingelserne i artikel 18, stk. 1,
ligeledes er opfyldt, finder den i artikel 18, stk. 6, 7 og 8, fastsatte procedure anvendelse.

[...]«

Samme forordnings artikel 22 med overskriften » Almindelige principper for afviklingsveerktojer«
bestemmer:

»1. Nar Afviklingsinstansen beslutter at anvende et afviklingsveerktoj over for en enhed eller en
koncern som omhandlet i artikel 7, stk. 2, eller over for en enhed eller en koncern som
omhandlet i artikel 7, stk. 4, litra b), og stk. 5, hvis betingelserne for anvendelsen af disse stykker er
opfyldt, og denne afviklingsforanstaltning medferer, at kreditorerne lider tab, eller at deres
fordringer konverteres, giver Afviklingsinstansen de nationale afviklingsmyndigheder instruks
om at udeve befgjelsen til at nedskrive eller konvertere relevante kapitalinstrumenter i henhold til
artikel 21 umiddelbart inden eller samtidigt med anvendelsen af afviklingsveerktgjet.

2. De afviklingsveerktojer, der er omhandlet i artikel 18, stk. 6, litra b), er folgende:

a) virksomhedssalgsveerktojet
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b) broinstitutveerktojet
c) veerktojet til adskillelse af aktiver
d) bail-in-veerktgjet.

3. Nar Afviklingsinstansen vedtager afviklingsordningen som omhandlet i artikel 18, stk. 6, tager
den hensyn til folgende faktorer:

a) aktiverne og passiverne i det institut, der er under afvikling, pa grundlag af veerdianseettelsen i
henhold til artikel 20

b) den likviditetsmeessige status for det institut, der er under afvikling

c) salgbarheden af franchiseveerdien i det institut, der er under afvikling, i lyset af
konkurrenceforholdene og de gkonomiske forhold pa markedet

d) den tid, der er til radighed.

4. Afviklingsveerktojerne anvendes med henblik pa at nd de afviklingsmal, der er fastlagt i
artikel 14, i overensstemmelse med principperne for afvikling i artikel 15. De kan anvendes enten
alene eller i enhver kombination, bortset fra verktgjet til adskillelse af aktiver, der kun kan
anvendes sammen med et andet afviklingsveerktoj.

[...]«

SRM-forordningens artikel 24 med overskriften »Virksomhedssalgsveerktojet« har folgende
ordlyd:

»1. Inden for afviklingsordningen bestar virksomhedssalgsveerktgjet i overforsel af folgende til en
keber, der ikke er et broinstitut:

a) aktier eller andre ejerskabsinstrumenter udstedt af et institut under afvikling eller

b) alle eller nogle aktiver, rettigheder eller forpligtelser i et institut under afvikling.

2. For sd vidt angar virksomhedssalgsveerktojet, fastseettes i afviklingsordningen:

a) hvilke instrumenter, aktiver, rettigheder og forpligtelser der skal overfores af den nationale
afviklingsmyndighed i overensstemmelse med artikel 38, stk. 1 og stk. 7-11, i direktiv
2014/59[...]

b) pad hvilke kommercielle vilkar den nationale afviklingsmyndighed under hensyntagen til
omstendighederne og ombkostningerne og udgifterne under afviklingsproceduren skal

foretage overforslen i henhold til artikel 38, stk. 2, 3 og 4, i direktiv 2014/59]...]

c) hvorvidt overforselsbefojelsen kan udoves flere gange af den nationale afviklingsmyndighed, jf.
artikel 38, stk. 5 og 6, i direktiv 2014/59]...]
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d) ordningerne for den nationale afviklingsmyndigheds udbydning af den pageeldende enhed eller
de pageeldende instrumenter, aktiver, rettigheder og forpligtelser i overensstemmelse med
artikel 39, stk. 1 og 2, i direktiv 2014/59...]

e) hvorvidt den nationale afviklingsmyndigheds overholdelse af salgskravene vil sveekke
afviklingsmalene, jf. neerveerende artikels stk. 3.

3. Afviklingsinstansen anvender virksomhedssalgsveerktojet uden at skulle overholde
salgskravene som fastsat i stk. 2, litra e), hvis den finder, at overholdelse af disse krav vil sveekke
et eller flere af afviklingsmalene, og navnlig, hvis folgende betingelser er opfyldt:

a) den finder, at der bestar en veesentlig trussel mod den finansielle stabilitet, og at denne er
forarsaget eller forverres af, at det institut, der er under afvikling, er blevet nedlidende eller
forventeligt nedlidende, og

b) den finder, at overholdelse af de pageeldende krav efter alt at demme vil sveekke effektiviteten af
virksomhedssalgsveerktajet med hensyn til at imedegé truslen eller opfylde afviklingsmalet i
artikel 14, stk. 2, litra b).«

Forordningens artikel 29 regulerer de nationale afviklingsmyndigheders og Afviklingsinstansens
gennemforelse af afgerelser truffet i henhold til denne forordning og bestemmer i stk. 5, forste
punktum, at Afviklingsinstansen pa sit officielle websted skal offentliggere enten en kopi af
afviklingsordningen eller en meddelelse, der opsummerer afviklingsforanstaltningens virkninger,
seerlig for detailkunder.

Samme forordnings artikel 30, stk. 2, med overskriften »Pligt til at samarbejde og
informationsudveksling inden for den feelles afviklingsmekanisme« har folgende ordlyd:

»Inden for deres respektive ansvarsomrader i henhold til denne forordning arbejder
Afviklingsinstansen, Réddet, Kommissionen, ECB samt de nationale afviklingsmyndigheder og de
kompetente nationale myndigheder tet sammen, navnlig under afviklingsplanlegningen, i
forbindelse med tidlig indgriben og under afviklingen, jf. artikel 8-29. De forsyner hinanden med alle
oplysninger, der er nadvendige for, at de kan udfere deres opgaver.«

SRM-forordningens artikel 76, stk. 1, litra b), bestemmer, at Afviklingsinstansen inden for
afviklingsordningen kan anvende Afviklingsfonden i det omfang, det er nedvendigt for at sikre en
effektiv anvendelse af afviklingsveerktojerne, til at yde lan til det institut, der er under afvikling,
dets datterselskaber, et broinstitut eller et portefoljeadministrationsselskab.

Forordningens artikel 88 med overskriften »Tavshedspligt og udveksling af oplysninger« har
folgende ordlyd:

»1. Medlemmerne af Afviklingsinstansen, neestformanden, medlemmerne af Afviklingsinstansen
som omhandlet i artikel 43, stk. 1, litra b), Afviklingsinstansens ansatte og de ansatte, der er
udvekslet med eller udstationeret fra deltagende medlemsstater, og som varetager
afviklingsopgaver, er, selv efter at deres opgaver er afsluttet, omfattet af kravene om tavshedspligt i
artikel 339 i TEUF og i de relevante bestemmelser i EU-retten. De har navnlig forbud mod at
videregive fortrolige oplysninger, som de modtager som led i deres arbejde eller fra en kompetent
myndighed eller afviklingsmyndighed under udferelsen af deres funktioner i henhold til denne
forordning, til enhver person eller myndighed, undtagen i forbindelse med udevelsen af deres
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arbejde i henhold til denne forordning eller i summarisk eller samlet form, saledes at de enkelte
enheder som omhandlet i artikel 2 ikke kan identificeres, eller med udtrykkelig
forhandsgodkendelse fra den myndighed eller den enhed, som udleverede oplysningerne.

Oplysninger, der er omfattet af kravene om tavshedspligt, ma ikke videregives til en anden
offentlig eller privat enhed, medmindre en sadan videregivelse er nedvendig i forbindelse med en
retssag. Disse krav finder ogsa anvendelse pa potentielle kobere, der er blevet kontaktet for at
forberede afviklingen af en enhed i medfer af artikel 13, stk. 3.

2. Afviklingsinstansen sikrer, at fysiske personer, der leverer en tjenesteydelse, direkte eller
indirekte, permanent eller lejlighedsvis, som vedrerer varetagelsen af dens opgaver, herunder
embedsmend og andre personer, der er bemyndiget af Afviklingsinstansen eller udpeget af de
nationale afviklingsmyndigheder til at gennemfore kontroller pa stedet, er omfattet af de krav om
tavshedspligt, der svarer til dem, der er omhandlet i stk. 1.

[...]

5. Inden der videregives oplysninger sikrer Afviklingsinstansen sig, at de ikke indeholder
fortrolige oplysninger, herunder navnlig gennem en vurdering af, hvilken virkning en
videregivelse kunne have for almenhedens interesser for sa vidt angér finanspolitik, valutapolitik
eller gkonomisk politik, for fysiske og juridiske personers forretningsmaeessige interesser, for
formélet med inspektioner, for undersegelser og for revision vurderes. Proceduren for kontrol
med virkningen af oplysningers videregivelse skal omfatte en specifik vurdering af virkningen af
enhver videregivelse af indholdet og detaljerne i de i artikel 8 og 9 omhandlede afviklingsplaner
og resultaterne af enhver vurdering i henhold til artikel 10 samt afviklingsordningen, der er
omhandlet i artikel 18.

[...]«
SRM-forordningens artikel 90 med overskriften » Aktindsigt« har folgende ordlyd:

»1. Europa-Parlamentets og Radets forordning (EF) nr. 1049/2001 [af 30. maj 2001 om aktindsigt
i Europa-Parlamentets, Radets og Kommissionens dokumenter (EFT 2001, L 145, s. 43)] finder
anvendelse pa Afviklingsinstansens dokumenter.

[...]

4. Personer, der er genstand for Afviklingsinstansens afgorelser, skal have ret til aktindsigt i
Afviklingsinstansens dokumenter med forbehold for andre personers legitime interesse i at
beskytte deres forretningshemmeligheder. Retten til aktindsigt omfatter ikke fortrolige
oplysninger eller Afviklingsinstansens interne forberedende dokumenter.«

Forordningens artikel 91 fastseetter, at hvad angar klassificerede oplysninger og ikkeklassificerede

folsomme oplysninger anvender Afviklingsinstansen sikkerhedsprincipperne i Kommissionens
sikkerhedsforskrifter til beskyttelse af sidanne oplysninger.
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C. Udkast til de reguleringsmzessige tekniske standarder

Den 23. maj 2017 vedtog EBA pa grundlag af artikel 36, stk. 14 og 15, i direktiv 2014/59 udkast til
de reguleringsmaessige tekniske standarder EBA/RTS/2017/05 om veerdianseettelse med henblik
pa afvikling (herefter »udkast til de reguleringsmeessige tekniske standarder«) med henblik pa at
precisere de kriterier, pa grundlag af hvilke veerdianseettelser i forbindelse med en
afviklingsprocedure skal foretages.

Artikel 2, stk. 3, i dette udkast til de reguleringsmeessige tekniske standarder har felgende ordlyd:

»Valuaren fremlegger det bedste punktestimat for veerdien af et givet aktiv, en given forpligtelse eller
for kombinationer heraf. Hvis det er hensigtsmeessigt, fremleegges resultaterne af veerdianseettelsen
tillige pa intervalform.«

Artikel 8 i udkast til de reguleringsmeessige tekniske standarder med overskriften »Omrader, som
kreever seerlig opmeerksomhed i forbindelse med veerdianseettelsen« har folgende ordlyd:

»Valuaren skal navnlig fokusere pa omréader, som er forbundet med veesentlig usikkerhed for
veerdianseettelsen, og som har en veaesentlig indvirkning pa den generelle veerdianseettelse. For
disse omrader fremlegger valuaren resultaterne af veerdianseettelsen i form af bedste
punktestimater og, hvis det er relevant, tillige pa intervalform jf. artikel 2, stk. 3. Disse elementer
vedrorer:

a) lan eller laneportefoljer, hvis forventede pengestremme athenger af en modparts evne, vilje
eller tilskyndelse til at opfylde sin forpligtelse, og hvor disse forventninger er baseret pa
antagelser vedrgrende restanceprocenter, misligholdelsessandsynligheder, tab givet
misligholdelse eller instrumentegenskaber, navnlig hvor der foreligger dokumentation for
sadanne antagelser i form af tabsmenstre for en laneportefolje.

[...]«

II. Sagens baggrund

Banco Popular Espanol SA (herefter »Banco Popular«) var et kreditinstitut, som var underlagt
ECB’s direkte tilsyn.

Appellanterne var aktionerer eller indehavere af supplerende kapitalinstrumenter eller hybride

kernekapitalinstrumenter i Banco Popular for vedtagelsen af en afviklingsordning for denne
sidstneevnte.

A. Banco Populars gkonomiske situation i 2016 og 2017

De faktiske omsteendigheder vedrerende udviklingen af Banco Populars gkonomiske situation
i 2016 og 2017, der er beskrevet i den appellerede doms preemis 25-46, kan sammenfattes som
folger.

12016 foretog Banco Popular en kapitalforhgjelse pa 2,5 mia. EUR.
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Den 5. december 2016 vedtog Afviklingsinstansens eksekutivmede en afviklingsplan for
koncernen Banco Popular (herefter »afviklingsplanen af 2016«). Det foretrukne afviklingsveerktoj
i afviklingsplanen af 2016 var det bail-in-veerktgj, der er fastsat i SRM-forordningens artikel 27.

Den 3. februar 2017 offentliggjorde Banco Popular sin arsrapport for 2016, hvori banken
meddelte, at der var behov for ekstraordineere henseettelser pa 5,7 mia. EUR, hvilket forte til et
konsolideret tab pa 3,485 mia. EUR, samt udneevnelsen af en ny formand.

Den 10. februar 2017 nedjusterede DBRS Ratings Ltd (DBRS), nu DBRS Morningstar, Banco
Populars kreditvurdering, med negative udsigter, henset til Banco Populars sveekkede kapital som
folge af et storre nettotab end det, der var forudset i bankens arsberetning, neevnt i neerveerende
doms preemis 28, samt til Banco Populars bestraebelser pa at nedbringe sin fortsat store
beholdning af ikke-rentable aktiver.

Den 3. april 2017 meddelte Banco Popular resultatet af interne revisioner, hvoraf fremgik, at det
kunne veere nedvendigt at foretage korrektioner af arsrapporten for 2016. Disse justeringer blev
foretaget i Banco Populars finansielle rapport for forste kvartal 2017.

Efter denne meddelelse nedjusterede DBRS Morningstar, den 6. april, Banco Populars
kreditvurdering og fastholdt sine negative udsigter. Standard & Poor’s og Moody’s Investors
service (herefter »Moody’s«) nedjusterede ligeledes, henholdsvis den 7. og den 21. april 2017,
Banco Populars kreditvurdering med negative udsigter.

Den 10. april 2017 meddelte bestyrelsesformanden pa generalforsamlingen for aktioneererne i
Banco Popular, at banken pateenkte enten en kapitalforhgjelse eller en virksomhedstransaktion
pa grund af koncernens situation med hensyn til egenkapital og dens beholdning af ikke-rentable
aktiver. Den administrerende direkter for Banco Popular blev udskiftet mindre end et ar efter
vedkommendes tiltreedelse.

Lapril 2017 indledte Banco Popular en privat salgsprocedure med henblik pa at gennemfore et salg
af sig selv til en steerk konkurrent og séledes til genopretning af bankens gkonomiske situation.
Fristen for, hvornéar eventuelle kobere, der var interesseret i at erhverve Banco Popular, afgav
deres bud, var fastsat til den 10. juni 2017.

Den 5. maj 2017 fremlagde Banco Popular sin finansielle rapport for forste kvartal 2017 med
angivelse af tab pa 137 mio. EUR.

Den 12. maj 2017 var Banco Populars likviditetsdeekningskrav (Liquidity Coverage Requirement)
faldet til under minimumsteersklen pa 80%, som er fastsat i artikel 460, stk. 2, litra c), i
Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 575/2013 af 26. juni 2013 om tilsynsmeessige
krav til kreditinstitutter og investeringsselskaber og om eendring af forordning (EU) nr. 648/2012
(EUT 2013, L 176, s. 1).

Ved skrivelse af 16. maj 2017 meddelte Banco Santander SA Banco Popular, at den ikke var i stand
til at fremseette et bindende tilbud i forbindelse med den private salgsprocedure.

Den 16. maj 2017 oplyste Banco Popular i en meddelelse om et relevant forhold til Comisién
nacional del mercado de valores (den nationale kommission for veerdipapirmarkedet, Spanien), at
potentielle kobere havde tilkendegivet deres interesse i den private salgsprocedure, men at der
ikke var modtaget noget bindende bud.
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Den 19. maj 2017 nedjusterede ratingbureauet Fitch Ratings Ltd Banco Populars langfristede
kreditvurdering.

Den 23. maj 2017 gav formanden for Afviklingsinstansen, Elke Konig, et interview pa TV-kanalen
Bloomberg, hvorunder hun bl.a. blev spurgt om Banco Populars situation.

I lobet af maj 2017 berettede mange avisartikler om Banco Populars vanskeligheder.
De forste dage i juni 2017 blev Banco Popular udsat for massive kontantheevninger.

Den 5. juni 2017 indgav Banco Popular om morgenen en forste ansegning om likviditetsstotte i en
nedsituation til Banco de Espafa (den spanske centralbank) og dernzest en anden ansegning om
eftermiddagen med en udvidelse af det ansogte beleb som folge af betydelige
likviditetsbeveegelser. Pa grundlag af en anmodning fra den spanske centralbank og efter EDB’s
vurdering samme dag vedrerende Banco Populars ansegning om likviditetsstotte i en
nedsituation gjorde ECB’s Styrelsesrad ikke indsigelse mod likviditetsstotte i en nedsituation til
Banco Popular for en periode frem til den 8. juni 2017. Banco Popular modtog en del af denne
likviditetsstotte i en nedsituation, og derngest oplyste den spanske centralbank, at den ikke var i
stand til at yde en supplerende likviditetsstatte i en nedsituation til Banco Popular.

B. Afviklingsprocedurens forleb

I den appellerede doms premis 47-67 redegjorde Retten for de faktiske omstendigheder
vedrerende afviklingsprocedurens forlgb, der kan sammenfattes som folger.

Den 23. maj 2017 palagde Afviklingsinstansen revisionsfirmaet Deloitte (herefter »Deloitte«), i
dennes egenskab af uatheengig ekspert, at foretage en veerdianseettelse af Banco Popular i medfer
af SRM-forordningens artikel 20.

Den 24. maj 2017 anmodede Afviklingsinstansen i henhold til SRM-forordningens artikel 34
Banco Popular om de oplysninger, der er nedvendige med henblik pd foretagelsen af
veerdiansaettelsen. Den 2. juni 2017 anmodede Afviklingsinstansen ligeledes Banco Popular om at
fremleegge oplysninger om den private salgsprocedure samt at give den en adgang til det sikrede
virtuelle datarum, som sidstneevnte havde oprettet i forbindelse med denne procedure.

Den 3. juni 2017 vedtog Afviklingsinstansens eksekutivmede afgorelse SRB/EES/2017/06, rettet til
Fondo de Reestructuracion Ordenada Bancaria (FROB) (omstruktureringsfond for banker,
Spanien), vedrerende salget af Banco Popular. Afviklingsinstansen godkendte den gjeblikkelige
iveerkseettelse af FROB'’s salgsprocedure for Banco Popular og oplyste sidstnaevnte om kravene
vedrorende salget i overensstemmelse med artikel 39 i direktiv 2014/59. Afviklingsinstansen
oplyste bl.a., at FROB skulle kontakte de fem potentielle kobere, som var blevet opfordret til at
fremseette et tilbud i forbindelse med den private salgsprocedure.

Blandt de fem potentielle kebere besluttede to ikke at deltage i salgsproceduren, og en blev
udelukket af ECB af tilsynsmeessige grunde.

Den 4. juni 2017 underskrev de to potentielle kebere, som havde besluttet at deltage i

salgsproceduren, Banco Santander og Banco Bilbao Vizcaya Argentaria SA, en
fortrolighedsaftale, og den 5. juni 2017 fik de adgang til det virtuelle datarum.
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Den 5. juni 2017 vedtog Afviklingsinstansen en forste veerdianseettelse (herefter »veerdianseettelse
1«) i medfer af SRM-forordningens artikel 20, stk. 5, litra a), som havde til formal at indga i
bedommelsen af, om betingelserne for afvikling, saledes som defineret i denne forordnings
artikel 18, stk. 1, forste afsnit, var opfyldt.

Den 6. juni 2017 foretog ECB en vurdering af, om Banco Popular var ngdlidende eller forventeligt
nodlidende, efter hering af Afviklingsinstansen, i overensstemmelse med SRM-forordningens
artikel 18, stk. 1, andet afsnit.

Det fremgar af den appellerede doms preemis 61, at ECB efter denne vurdering — under hensyn til
udviklingen i Banco Populars gkonomiske situation i 2016 og 2017, saledes som sammenfattet i
neerveerende doms preemis 26-42, og navnlig de uforholdsmeessigt store heevninger af indskud,
den hurtighed, hvormed denne bank havde mistet likviditet, og bankens manglende evne til at
generere andre likvide midler — fandt, at der foreld objektive elementer, der indikerede, at Banco
Popular i neer fremtid sandsynligvis ikke ville veere i stand til at indfri sin geeld eller andre
forpligtelser, efterhdanden som den eller de forfaldt. ECB konkluderede, at Banco Popular var
nedlidende eller under alle omstendigheder i neer fremtid var forventeligt nedlidende, i
overensstemmelse med SRM-forordningens artikel 18, stk. 1, forste afsnit, litra a), og artikel 18,
stk. 4, forste afsnit, litra c).

Samme dag informerede Banco Popular ECB om, at dens bestyrelse var néet til den konklusion, at
banken var forventeligt nedlidende.

De faktiske omstendigheder vedrgrende salgsproceduren, saledes som de fremgéar af den
appellerede doms preemis 63-67, kan fremstilles som folger.

Ved skrivelse af 6. juni 2017 gav FROB meddelelse om oplysninger vedrerende salgsproceduren,
hvori fristen for fremseettelse af tilbud blev fastsat til midnat den 6. juni 2017.

Samme dag meddelte Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, der var en af de to potentielle kebere af
Banco Popular, FROB, at den ikke afgav bud.

Ligeledes den 6. juni 2017 fremsendte Deloitte en ny veerdianseettelse til Afviklingsinstansen
(herefter »veerdianseettelse 2«), udarbejdet i medfer af SRM-forordningens artikel 20, stk. 10.
Veerdianseettelse 2 havde til formal at vurdere veerdien af Banco Populars aktiver og passiver, at
tilvejebringe en vurdering af den behandling, som aktioneererne og kreditorerne ville have faet,
hvis Banco Popular havde veeret genstand for en almindelig insolvensbehandling, samt at
tilvejebringe de oplysninger, der ville gore det muligt at treeffe afgerelse om, hvilke aktier og
ejerskabsinstrumenter der skulle overfores, og som ville gore det muligt for Afviklingsinstansen at
fastseette, hvad der i forbindelse med virksomhedssalgsveerktgjet udgjorde de kommercielle vilkar.
Denne veerdianseettelse anslog bl.a. Banco Populars gkonomiske veerdi til 1,3 mia. EUR i bedste
tilfeelde, til minus 8,2 mia. EUR i veerste tilfeelde og til minus 2 mia. EUR ved bedste skon.

Den 7. juni 2017 afgav Banco Santander et fast bud.
Ved skrivelse af 7. juni 2017 meddelte FROB Afviklingsinstansen, at Banco Santander havde

afgivet et bud den 7. juni, kl. 3.12, og at den pris, som Banco Santander havde tilbudt for kebet af
aktierne i Banco Popular, var 1 EUR. FROB oplyste, at fondens bestyrelse havde valgt Banco
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Santander som tilslagsmodtager i forbindelse med den konkurrencepraegede salgsprocedure for
Banco Popular og havde besluttet at foresla Afviklingsinstansen at udpege Banco Santander som
keber i Afviklingsinstansens afgorelse om vedtagelse af en afviklingsordning for Banco Popular.

C. Den omtvistede afviklingsordning

Den 7. juni 2017 vedtog Afviklingsinstansen den omtvistede afviklingsordning for Banco Popular
pa grundlag af SRM-forordningen.

I 19. og 21.-25. betragtning samt 26. betragtning, litra c), og 36. og 46. betragtning til denne
afviklingsordning anferte Afviklingsinstansen:

— at Afviklingsinstansen den 5. december 2016 vedtog en afviklingsplan, der fastleegger en
afviklingsstrategi og identificerer, hvilket afviklingsveerktoj der anses for at veere det foretrukne
(19., 21. og 22. betragtning)

— at det fremgar af ECB’s vurdering af, om Banco Popular var nedlidende eller forventeligt
nedlidende, at Banco Populars likviditetssituation var blevet veesentligt forringet siden oktober
2016 pa grund af heevninger af indskud foretaget af alle kundesegmenter; at det fulgte heraf, at
denne bank ikke havde tilstreekkelige muligheder for at genoprette sin likviditetsposition for at
kunne veere i stand til at opfylde sine forpligtelser ved forfald (23. betragtning)

26

at flere omstendigheder havde fort til den hurtige forveerring af Banco Populars
likviditetssituation, nemlig:

I februar 2017 havde Banco Popular meddelt, at der var behov for ekstraordineere
henseettelser pa et belgb af 5,7 mia. EUR, hvilket forte til et konsolideret tab pa 3,485 mia.
EUR, og udneaevnte en ny formand.

Den 10. februar 2017 havde DBRS Morningstar nedjusteret Banco Populars kreditvurdering.

Den 3. april 2017 havde Banco Popular offentliggjort en offentlig ad hoc-erkleering angaende
resultatet af interne revisioner, der potentielt havde en betydelig indvirkning pa bankens
regnskaber, og bekrzeftede, at bankens generaldirekter blev udskiftet mindre end et ar efter
sin tiltreeden.

Den 7. april 2017 havde Standard & Poor’s og, den 21. april, Moody’s nedjusteret Banco
Populars kreditvurdering.

Den 12. maj 2017 havde Banco Popular tilsidesat kravet om deekning af likviditetsbehovet pa
80% og havde ikke veeret ikke i stand til efterfolgende at genetablere overensstemmelsen med
den lovbestemte greense.

Den negative og vedvarende mediedeekning af Banco Populars gkonomiske resultater og af

den angivelige overheengende risiko for konkurs eller manglende likviditet havde fort til en
stigning i heevningerne af indskud.
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— Den 6. juni 2017 havde DBRS Morningstar og Moody’s nedjusteret Banco Populars
kreditvurdering (24. betragtning).

— at ovenneevnte omstendigheder havde medfert betydelige heevninger af indskud (25.
betragtning)

— at Banco Popular den 5. juni 2017 havde modtaget en forste hastetilforsel af likviditet i en
nodsituation efter ECB’s godkendelse, men at den spanske centralbank ikke havde veeret i
stand til at yde banken en supplerende likviditetsstotte i en nedsituation [26. betragtning,
litra c)]

— at Banco Popular den 6. juni 2017 havde meddelt ECB, at dens bestyrelse var naet til den
konklusion, at banken var forventeligt ngdlidende (36. betragtning)

— at det afviklingsveerktej, der blev overvejet i afviklingsplanen af 2016, ikke passede til de
omstendigheder, der forela pa tidspunktet for afviklingen (46. betragtning).

I den omtvistede afviklingsordnings artikel 1 besluttede Afviklingsinstansen at bringe Banco
Popular under afvikling fra datoen for afviklingen med den begrundelse, at betingelserne i
SRM-forordningens artikel 18, stk. 1, forste afsnit, var opfyldt.

Det fremgar i denne henseende af den omtvistede afviklingsordnings artikel 2-4, at
Afviklingsinstansen indledningsvis fandt, at Banco Popular var nedlidende eller forventeligt
nedlidende, derneest at der ikke fandtes andre foranstaltninger, der inden for en rimelig frist ville
kunne forhindre, at Banco Popular blev nedlidende, og endelig at en afviklingsforanstaltning i
form af et virksomhedssalgsveerktej for Banco Popular var nedvendig for at sikre videreforelsen
af dens kritiske funktioner og undgéd betydelige negative konsekvenser for den finansielle
stabilitet, bl.a. i Spanien.

I den omtvistede afviklingsordnings artikel 5, stk. 1, bestemte Afviklingsinstansen folgelig:

»Det afviklingsveerktej, der anvendes pa Banco Popular, vil besta i et virksomhedssalg i henhold til
[SRM-forordningens] artikel 24 [..] via overdragelse af aktier til en keber. Nedskrivningen og
konverteringen af kapitalinstrumenterne ville ske umiddelbart forud for anvendelsen af
virksomhedssalgsveerktgjet.«

Den omtvistede afviklingsordnings artikel 6 preeciserer betingelserne for denne nedskrivning og
virksomhedssalget. I artikel 6, stk. 1, heri bestemte Afviklingsinstansen saledes:

— forst at nedskrive den nominelle veerdi af aktiekapitalen i Banco Popular med 2 098 429 046
EUR, hvilket forte til annullation af 100% af aktierne i Banco Popular

— herefter at konvertere hele hovedstolen af de supplerende kapitalinstrumenter i kategori 1, som
Banco Popular havde udstedt, og som var i omlgb pa tidspunktet for afgerelsen om den

omtvistede afviklingsordning, til nyudstedte aktier i Banco Popular, herefter »de nye aktier I«

— derneest at nedskrive den nominelle veerdi af »de nye aktier I« til nul, hvilket forte til
annullation af 100% af disse »nye aktier I«
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— endelig at konvertere hele hovedstolen af de hybride kernekapitalinstrumenter, som Banco
Popular havde udstedt, og som var i omlgb pa tidspunktet for afviklingsafgerelsen, til
nyudstedte aktier i Banco Popular, herefter »de nye aktier II«.

Den omtvistede afviklingsordnings artikel 6, stk. 3, fastseetter, at disse nedskrivnings- og
konverteringsforanstaltninger er baseret pa veerdianseettelse 2, som er bekreeftet af resultatet af
en gennemsigtig og aben salgsproces, der er gennemfort af FROB.

I den omtvistede afviklingsordnings artikel 6, stk. 5, anforte Afviklingsinstansen, at den udevede
de befgjelser, som den var tillagt i henhold til SRM-forordningens artikel 24, stk. 1, litra a), med
hensyn til virksomhedssalgsveerktojet, og bestemte, at »de nye aktier II« frit og uden at veere
beheeftet med rettigheder og uden at give tredjemand en fortrinsstilling skulle overfores til Banco
Santander mod betaling af en kebspris pa 1 EUR. Det blev preeciseret, at koberen allerede havde
accepteret overforslen.

I afviklingsordningens artikel 6, stk. 6, anforte Afviklingsinstansen, at det bdde var nedvendigt og
adeekvat at treeffe bestemmelse om overforslen, samtidig med at det preeciseredes, at for at komme
frem til denne afgorelse har den for det forste fastslaet, at proceduren for salget af Banco Popular
iveerksat af FROB inden vedtagelsen af den neevnte afviklingsordning var i overensstemmelse med
de krav, der folger af SRM-forordningens artikel 24, sammenholdt med artikel 39 i direktiv
2014/59, for det andet at FROB i sidste ende havde opfordret to potentielle kabere til at afgive
tilbud, og for det tredje at der slutteligt kun var blevet modtaget ét gyldigt bud.

Atviklingsinstansen anforte ligeledes, at overforslen af »de nye aktier I1« skulle ske pa grundlag af
keberens bindende bud af 7. juni 2017 og skulle gennemfores af FROB.

Den omtvistede afviklingsordning blev forelagt Kommissionen til godkendelse den 7. juni 2017.

Samme dag vedtog denne institution afgerelse 2017/1246 om godkendelse af den omtvistede
afviklingsordning og meddelte Afviklingsinstansen denne afgorelse. Som det saledes fremgar af
fjerde betragtning til neevnte afgorelse:

»Kommissionen er enig i afviklingsordningen. Den er bl.a. enig i afviklingsinstansens begrundelser
for, hvorfor afviklingen er ngdvendig i almenhedens interesse, jf. [SRM-forordningens] artikel 18,
stk. 5, [...]«

Ligeledes den 7. juni 2017 meddelte Afviklingsinstansen FROB den omtvistede afviklingsordning,
samtidig med at den pa sit websted offentliggjorde en meddelelse, hvori den informerede om, at
denne afviklingsordning var blevet vedtaget, sammen med et dokument, som opsummerede
afviklingens virkninger.

Stadig samme dato vedtog FROB de nedvendige foranstaltninger for at gennemfore den
omtvistede afviklingsordning i overensstemmelse med SRM-forordningens artikel 29.

D. De faktiske omstendigheder, der er indtruffet efter vedtagelsen af den omtvistede
afviklingsordning

Den 14. juni 2018 fremsendte Deloitte den veerdianseettelse af den forskellige behandling, der er

fastsat i SRM-forordningens artikel 20, stk. 16-18, og som blev foretaget med henblik pa at
afgore, om aktioneererne og kreditorerne ville have modtaget en bedre behandling, hvis Banco
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Popular havde veeret underlagt almindelig insolvensbehandling (herefter »veerdianseettelse 3«), til
Afviklingsinstansen. Den 31. juli 2018 fremsendte Deloitte et tilleeg til denne veerdianseettelse, der
korrigerede visse formelle fejl, til Afviklingsinstansen.

Den 11. juli 2017 offentliggjorde Afviklingsinstansen pa sit websted en ikke-fortrolig udgave af den
omtvistede afviklingsordning. I denne udgave havde Afviklingsinstansen bl.a. overstreget visse
oplysninger, der er indeholdt i 23.-26. betragtning hertil vedrerende Banco Populars
likviditetskrise, og de tilsvarende dele af den omtvistede afviklingsordnings artikel 6, stk. 3 og 4,
vedrorende udevelsen af nedskrivnings- og konverteringsbefojelsen.

I juli 2017 offentliggjorde ECB pa sit websted en ikke-fortrolig udgave af sin vurdering af, om
Banco Popular var ngdlidende eller forventeligt nedlidende.

Den 2. februar og den 31. oktober 2018 offentliggjorde Afviklingsinstansen mindre redigerede
ikke-fortrolige udgaver af den omtvistede afviklingsordning, hvori tidligere overstregede
oplysninger nu var synlige, som omhandlet i neerveerende doms preemis 74, med undtagelse af
visse tal. I denne sammenheeng offentliggjorde den ligeledes ikke-fortrolige udgaver af
veerdianseettelse 1 og veerdianseettelse 2.

III. Sagen for Retten og den appellerede dom

Ved stevning indleveret til Rettens Justitskontor den 7. august 2017 anlagde appellanterne
sogsmal med pastand om for det forste annullation af den omtvistede afviklingsordning og
afgorelse 2017/1246, for det andet erstatning for det tab, de angiveligt havde lidt som folge af disse
afgorelser, og for det tredje at det matte fastslas, at veerdianseettelse 2 er ugyldig, og om tildeling af
en kompensation.

A. Sagen for Retten

Ved processkrift indleveret til Rettens Justitskontor den 31. oktober 2017 anmodede
Afviklingsinstansen Retten om i medfor af artikel 92, stk. 3, i Rettens procesreglement at treeffe
bestemmelse om bevisoptagelse hvad angar fremleggelsen af visse dokumenter neevnt i bilaget til
denne anmodning. Ved afgorelse af 28. november 2017 besluttede Retten ikke at imgdekomme
denne anmodning om bevisoptagelse pa dette tidspunkt i sagen.

Den 16. februar 2018 opfordrede Retten som led i foranstaltningerne med henblik pa sagens
tilretteleeggelse, der er fastsat i procesreglementets artikel 89, Afviklingsinstansen til at
fremleegge den sidste ikke-fortrolige udgave af den omtvistede afviklingsordning og en
ikke-fortrolig udgave af veerdianseettelse 2 offentliggjort pd dens websted. Afviklingsinstansen
fremlagde disse dokumenter inden for den fastsatte frist.

Ved afgorelser af 12. april 2019 gav Retten Kongeriget Spanien og Banco Santander tilladelse til at
indtreede i sagen til stotte for Kommissionens og Afviklingsinstansens pastande og tog
appellanternes anmodninger om fortrolig behandling i forhold til dem til folge.

Ved skrivelse indleveret til Rettens Justitskontor den 16. april 2019 fremsatte appellanterne en
anmodning om endring af de anmodninger om bevisoptagelse, der er indeholdt i steevningen og
replikken i forste instans. Kommissionen og Afviklingsinstansen samt Kongeriget Spanien og
Banco Santander indgav deres bemeerkninger til denne anmodning inden for den fastsatte frist.
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Ved skrivelse indleveret til Rettens Justitskontor den 6. maj 2019 fremlagde appellanterne et nyt
bevis i medfer af procesreglementets artikel 85, stk. 3. Kommissionen og Afviklingsinstansen
indgav bemeerkninger til dette nye bevis inden for den fastsatte frist.

Ved skrivelse indleveret til Rettens Justitskontor den 9. oktober 2020 fremlagde appellanterne pa
ny et nyt bevis i medfer af samme bestemmelse i procesreglementet. Kommissionen og
Afviklingsinstansen samt Kongeriget Spanien og Banco Santander har indgivet bemeerkninger til
dette nye bevis inden for de fastsatte frister.

Den 16. marts 2021 opfordrede Retten i forbindelse med de foranstaltninger med henblik pa
sagens tilretteleeggelse, der er fastsat i procesreglementets artikel 89, Afviklingsinstansen til at
fremleegge flere dokumenter. Ved skrivelse af 30. marts 2021 svarede Afviklingsinstansen, at de
onskede dokumenter var delvist fortrolige, og at de ville kunne fremlaegges, hvis Retten i denne
retning vedtog en foranstaltning med henblik pa bevisoptagelse.

Ved kendelse af 12. maj 2021 palagde Retten Afviklingsinstansen i henhold dels til artikel 24, stk. 1,
i statutten for Den Europeeiske Unions Domstol, dels til procesreglementets artikel 91, litra b),
artikel 92, stk. 3, samt artikel 103, at fremleegge fuldsteendige udgaver af afviklingsordningen, af
veerdianseettelse 2, af ECB’s vurdering af 6. juni 2017 vedrerende Banco Populars situation som
nodlidende eller forventelig nodlidende og af ECB’s skrivelse af 18. maj 2017 til Banco Popular.
Retten pélagde ligeledes Afviklingsinstansen at fremleegge de ikke-fortrolige udgaver af ECB’s
skrivelse af 18. maj 2017 til Banco Popular.

Ved kendelse af 9. juni 2021 fjernede Retten de fortrolige udgaver af de dokumenter, som
Afviklingsinstansen havde fremlagt til opfyldelse af kendelsen af 12. maj 2021, fra sagsakterne.

B. Den appellerede dom

Til stotte for deres forste pastand om annullation af den omtvistede afviklingsordning og af
afgorelse 2017/1246 havde appellanterne fremsat fire anbringender. Det forste anbringende
vedrorte tilsideseettelse af SRM-forordningens artikel 18. Det andet vedrorte tilsideseettelse af
denne forordnings artikel 20. Det tredje anbringende vedrorte tilsideseettelse af retten til at blive
hort og af retten til aktindsigt som fastsat i artikel 41, stk. 2, i Den Europzeeiske Unions charter om
grundleggende rettigheder (herefter »chartret«). Det fjerde anbringende vedrorte tilsideseettelse
af begrundelsespligten. Appellanterne har i deres bemeerkninger til interventionsindleeggene
ligeledes fremsat et nyt anbringende om tilsideszettelse af neevnte forordnings artikel 24.

Med deres anden pastand nedlagde appellanterne pastand om, at Afviklingsinstansen og
Kommissionen tilpligtes at betale dem erstatning i medfer af deres ansvar uden for
kontraktforhold. Appellanterne havde fremsat to seerskilte erstatningspastande, hvoraf den forste
péastand er stottet pa annullation af den omtvistede afviklingsordning og afgerelse 2017/1246, og
den anden pastand er uatheengig af denne annullation.

Med deres tredje pastand fremsatte appellanterne krav om annullation af veerdianseettelse 2 og om
ret til en kompensation.

Ved den appellerede dom frifandt Retten Afviklingsinstansen og Kommissionen i det hele.

I denne dom gav Retten heller ikke appellanterne medhold i deres anmodninger om
foranstaltninger med henblik pé sagens tilretteleeggelse og bevisoptagelse.
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IV. Parternes pastande i appelsagen
Appellanterne har nedlagt folgende pastande:
— Den appellerede dom opheeves.

— Der gives appellanterne medhold i de for Retten nedlagte pastande om annullation af den
omtvistede afviklingsordning og afgerelse 2017/1246, og at Kommissionen og
Afviklingsinstansen folgelig tilpligtes at tilbagebetale dem deres investeringer i Banco Popular,
eller, subsidieert hertil, at Kommissionen og Afviklingsinstansen tilpligtes at betale dem
kompensation pa grundlag af deres ansvar uden for kontraktforhold.

— Kommissionen og Afviklingsinstansen tilpligtes at betale appellanterne erstatning i medfer af
deres ansvar uden for kontraktforhold, uanset annullation af den omtvistede afviklingsordning
og afgorelse 2017/1246.

— Det fastslas, at veerdianseettelse 2 er ugyldig, og Kommissionen og Afviklingsinstansen tilpligtes
at betale appellanterne en kompensation.

— Kommissionen og Afviklingsinstansen tilpligtes at betale sagsomkostningerne i begge
instanser.

— Det fastslas, at de tildelte belgb tilleegges renter fra den 23. maj 2017, eller subsidieert fra den
7. juni 2017, indtil neerveerende doms afsigelse samt morarenter fra datoen for neerveerende
doms afsigelse, med undtagelse af omkostningerne i neerveerende sag, som forst tilleegges
morarenter fra datoen for neerveerende doms afsigelse.

— Appellanterne tilkendes enhver anden form for yderligere erstatning, som matte findes
passende.

Kommissionen, Afviklingsinstansen, Kongeriget Spanien og Banco Santander har alle nedlagt
pastand om, at appellen forkastes, og om, at appellanterne tilpligtes at betale sagsomkostningerne.

Safremt Domstolen matte give medhold i appellen og i henhold til artikel 61 i statutten for Den
Europeiske Unions Domstol beslutte selv at treeffe afgerelse om annullationssegsmalet, har
Banco Santander nedlagt pastand om, at Domstolen i henhold til artikel 264, stk. 2, TEUF
begreenser reekkevidden af den dom, der afsiges, ved at opretholde virkningerne af salget af Banco
Popular til Banco Santander.

V. Om appellen

Til stotte for deres appel har appellanterne fremsat fire anbringender. Det forste og det andet
anbringende vedrorer tilsidesaettelse af henholdsvis SRM-forordningens artikel 18 og artikel 20.
Under det tredje og det fjerde anbringende har appellanterne bestridt, at Rettens afvisning af de
krav om erstatning, de har fremsat, er begrundet.
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A. Indledende bemzerkninger

Det bemeerkes indledningsvis, at med det segsmal, der ligger til grund for neerveerende appel,
havde appellanterne nedlagt pastand om annullation af sdvel den omtvistede afviklingsordning
som afgorelse 2017/1246.

Selv om Domstolen allerede i dom af 18. juni 2024, Kommissionen mod Afviklingsinstansen
(C-551/22 P, EU:C:2024:520, premis 102 og 103), har fastsldet, at den omtvistede
afviklingsordning ikke udger en anfeegtelig retsakt som omhandlet i artikel 263, stk. 4, TEUF,
saledes at et sogsmal ma afvises, for sa vidt som det tager sigte pa denne afviklingsordning, har
afgorelse 2017/1246, hvorved Kommissionen godkendte denne afviklingsordning, karakteristika
som en retsakt, der kan veere genstand for et annullationssegsmal i henhold til artikel 263, stk. 4,
TEUF.

Nar dette er sagt, har Domstolen preeciseret, at i forbindelse med et annullationssegsmal, der er
rettet mod en afgerelse fra Kommissionen sasom afgorelse 2017/1246, er det saledes muligt for
de pageeldende fysiske og juridiske personer at paberdbe sig ulovligheden af den
afviklingsordning, som denne institution har godkendt ved séaledes at give denne bindende
retsvirkninger, hvilket kan sikre dem en tilstreekkelig domstolsbeskyttelse. Med en sadan
godkendelse anses Kommissionen endvidere for at have tilsluttet sig de elementer og de grunde,
der er indeholdt i denne afviklingsordning, saledes at den i givet fald skal sta til ansvar for den
ved Unionens retsinstanser (dom af 18.6.2024, Kommissionen mod Afviklingsinstansen,
C-551/22 P, EU:C:2024:520, preemis 96 og den deri naevnte retspraksis).

Det er saledes inden for disse rammer, at de anbringender, der anfeegter lovligheden af den
omtvistede afviklingsordning, skal behandles.

B. Om det andet anbringendes femte led vedreorende tilsideszettelse af SRM-forordningens
artikel 90 og chartrets artikel 17, 41 og 52, sammenholdt med artikel 1 i tilleegsprotokol
nr. 1 til EMRK, og om dette anbringendes sjette led vedrerende tilsideseettelse af
begrundelsespligten som omhandlet i artikel 296 TEUF

Med det andet anbringendes femte og sjette led, som skal behandles i forste reekke, har
appellanterne i det vaesentlige gjort geeldende, at aktindsigt i den fuldsteendige udgave af navnlig
den omtvistede afviklingsordning samt veerdianseettelse 1 og veerdianseettelse 2 var ngdvendig
med henblik pa at udeve deres adgang til effektive retsmidler (anbringendets femte led), og at
begrundelsen for den omtvistede afviklingsordning, veerdianseettelse 2 og afgerelse 2017/1246 var
utilstreekkelig pa grund af de overstregede oplysninger i disse dokumenter (dette anbringendes
sjette led).

1. Om det andet anbringendes femte led

Med det andet anbringendes femte led har appellanterne gjort geeldende, at deres ret til aktindsigt
i henhold til SRM-forordningens artikel 90 og chartrets artikel 17, 41 og 52, sammenholdt med
artikel 1 i tillegsprotokol nr. 1 til den europeiske konvention til beskyttelse af
menneskerettigheder og grundleggende frihedsrettigheder, undertegnet i Paris den
20. marts 1952 (herefter »tilleegsprotokol nr. 1 til EMRK«), er blevet tilsidesat. Dette led kan
opdeles i fire klagepunkter.
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a) Parternes argumenter

For det forste har appellanterne gjort geeldende, at Retten i den appellerede doms preemis 503
og 504 stottede sig pa en urigtig fortolkning af SRM-forordningens artikel 90, for sa vidt som
Retten fandt, at retten til aktindsigt, der er sikret ved denne artikel, udelukkende angér den
enhed, der er genstand for afviklingsafgerelsen. Den spanske (»personas sujetas a las
decisiones«), den engelske (»persons who are the subject of«) og den portugisiske sprogversion
(»pessoas sujeitas as decisdes«) af denne bestemmelse henviser séledes ikke genstanden for
afviklingsafgerelsen, men tager sigte pa personer, der er underlagt en sddan afgerelse. Endvidere
garanterer chartrets artikel 41, stk. 2, litra b), ligeledes retten for enhver til aktindsigt i de akter,
der vedrgrer ham eller hende.

For det andet kan en tilsideseettelse af retten til aktindsigt under den administrative procedure
forud for vedtagelsen af en afggrelse ikke afhjeelpes under en retssag og kan, nar der er gjort
indgreb i retten til et forsvar, medfere annullation af denne afggrelse. Den omstendighed, at det
har veeret nedvendigt at indlede retssag uden at have kendskab til sagsakterne, har imidlertid
gjort indgreb i appellanternes ret til et forsvar, og dette sa meget desto mere som de ikke pa
noget tidspunkt har haft adgang til samtlige sagsakter.

For det tredje afviste Retten i den appellerede doms premis 505 og 515, pa grundlag af bl.a.
chartrets artikel 41, stk. 2, litra b), og SRM-forordningens artikel 90, stk. 4, aktindsigt i visse
oplysninger indeholdt i den omtvistede afviklingsordning, veerdianseettelse 2 og i andre
forberedende dokumenter med den begrundelse, at de var fortrolige. Retten til aktindsigt geelder
imidlertid ogsa, nar den geeldende lovgivning ikke udtrykkeligt fastseetter en sddan formalitet.

For det fjerde og sidste udger en begraensning af de bergrte personers ret til at blive hort ifolge den
retspraksis, der er neevnt i denne doms praemis 475, kun et uforholdsmeessigt og urimeligt indgreb,
hvis de berorte parter blev frataget muligheden for at anfeegte foranstaltningerne i en
efterfolgende procedure og inden for rammerne heraf gore deres synspunkter geeldende. I
modseetning til, hvad Retten fastslog i denne preemis, forudseetter en sidan mulighed imidlertid
en fuldsteendig aktindsigt. Det folger endvidere af retspraksis fra Menneskerettighedsdomstolen,
at artikel 1 i tilleegsprotokol nr. 1 til EMRK kreever, at der er mulighed for en kontradiktorisk
behandling, der overholder princippet om ligestilling af parterne i enhver sag, hvor der afstas fast
ejendom.

Kommissionen har rejst en formalitetsindsigelse over for det andet anbringendes femte led med
den begrundelse, at den argumentation, der er fremfort i appelskriftet, ikke er tilstreekkelig klar og
preecis. Afviklingsinstansen er af den opfattelse, at argumentet om, at der er en
uoverensstemmelse mellem sprogversionerne af SRM-forordningens artikel 90, stk. 4, ma afvises.
Det andet anbringendes femte led er under alle omsteendigheder ugrundet.

Afviklingsinstansen, Kongeriget Spanien og Banco Santander har gjort geeldende, at dette led er
ugrundet.

b) Domstolens bemcerkninger

Med hensyn til speorgsmalet om, hvorvidt det andet anbringendes femte led kan antages til
realitetsbehandling, skal det bemeerkes, at til trods for en vis grad af ungjagtighed gor den
fremsatte argumentation det muligt at forstd, at appellanterne under henvisning til
SRM-forordningens artikel 90, stk. 4, og chartrets artikel 17, 41 og 52, sammenholdt med
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artikel 1 i tilleegsprotokol nr. 1 til EMRK, paberaber sig retten til aktindsigt i de fuldsteendige
udgaver af den omtvistede afviklingsordning, veerdianseettelse 2 og de gvrige forberedende
dokumenter.

Nermere bestemt kritiserer de betragtningerne i dels den appellerede doms premis 497-504,
hvorefter Retten forkastede deres argument vedrerende det forhold, at de ikke var givet ret til
aktindsigt i Banco Populars afviklingssag, dels denne doms preemis 505 og 515, hvorved Retten i
modseetning til, hvad appellanterne havde gjort geeldende, fastslog, at tilstedeveerelsen af
fortrolige oplysninger i sagsakterne var til hinder for, at der gives fuld aktindsigt heri.

Hvad angér det forste argument om, at der er en uoverensstemmelse mellem sprogversionerne af
SRM-forordningens artikel 90, stk. 4, tager det specifikt sigte pa den appellerede doms praemis 503
og 504 og skal anses for at veere en anfegtelse af Rettens bedemmelse i disse preemisser. En
appellant kan imidlertid iveerkseette en appel ved at fremseette anbringender, der er afledt af selve
den appellerede dom, og som pa det retlige plan tilsigter at bestride lovligheden (dom af 25.1.2022,
Kommissionen mod European Food m.fl., C-638/19 P, EU:C:2022:50, preemis 77 og den deri
neevnte retspraksis).

Formalitetsindsigelsen, som er fremsat af Kommissionen og Afviklingsinstansen, over for det
andet anbringendes femte led kan derfor ikke tages til folge.

Hvad angér realiteten fremgar det af betragtningerne i den appellerede doms preemis 497-504, at
for at forkaste argumentationen om, at der sket en tilsideseettelse af retten til aktindsigt i de
fuldsteendige oplysninger indeholdt i sagsakterne, stottede Retten sig bade pa, at
SRM-forordningens artikel 90, stk. 4, ikke kan finde anvendelse ratione personae, og pa
tilstedeveerelsen i sagsakterne af fortrolige oplysninger. Det mé imidlertid fastslas, at hver enkelt
af disse betragtninger i sig selv kan begrunde Rettens afgerelse herom.

Hvad for det forste angar spergsmalet om, hvorvidt det var med rette, at Retten fastslog, at
fortrolighedsforpligtelsen kunne veere til hinder for aktindsigt i de fuldsteendige udgaver af den
omtvistede afviklingsordning, veerdianseettelse 2 og de ovrige forberedende dokumenter, skal det
bemeerkes, at SRM-forordningens artikel 90, stk. 4, bestemmer, at personer, der er genstand for
Afviklingsinstansens afgorelser, skal have ret til aktindsigt i Afviklingsinstansens dokumenter,
idet det preeciseres dels, at disse personer har denne ret med forbehold for andre personers
legitime interesse i at beskytte deres forretningshemmeligheder, dels at neevnte ret ikke omfatter
fortrolige oplysninger eller Afviklingsinstansens interne forberedende dokumenter. Det skal
endvidere fremheeves, at den forpligtelse, som pahviler enhver bergrt institution til at udeve sine
befgjelser i overensstemmelse med EU-rettens generelle principper, som nu udtrykkeligt er fastsat
i chartrets artikel 41, hvis stk. 2, litra b), garanterer retten for enhver til aktindsigt i de akter, der
vedrgrer ham eller hende, under iagttagelse af legitime fortrolighedshensyn samt tavshedspligt og
sagernes fortrolighed (jf. i denne retning dom af 12.5.2022, Klein mod Kommissionen, C-430/20 P,
EU:C:2022:377, preemis 87).

Det fremgar af selve ordlyden af disse bestemmelser, at retten til aktindsigt er begreenset af
behovet for at beskytte fortrolige oplysninger. De greenser, der siledes opstilles for denne ret,
afspejler fortrolighedsforpligtelsen, som er fastsat i artikel 339 TEUF. I denne henseende har
Domstolen allerede fastsléet, at EU’s institutioner, organer, kontorer eller agenturer i henhold til
princippet om beskyttelse af forretningshemmeligheder, som er et almindeligt EU-retligt princip,
hvilket bl.a. er konkretiseret i artikel 339 TEUF, principielt er forpligtet til ikke at afslgre fortrolige
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oplysninger fra en privat akter for dennes konkurrenter (dom af 15.7.2021, Kommissionen mod
Landesbank Baden-Wiirttemberg og Afviklingsinstansen, C-584/20 P og C-621/20 D,
EU:C:2021:601, preemis 109 og den deri neevnte retspraksis).

Inden for rammerne af den ordning, der er indfert med SRM-forordningen, er overholdelsen af
kravene om tavshedspligt som fastsat i artikel 339 TEUF preeciseret ikke alene ved det forbehold,
der er udtrykt i SRM-forordningens artikel 90, stk. 4, men ligeledes ved denne forordnings
artikel 88, stk. 1, andet afsnit, som forbyder Afviklingsinstansen at videregive oplysninger, der er
omfattet af disse krav, til en anden offentlig eller privat enhed, medmindre en sddan videregivelse
er ngdvendig i forbindelse med en retssag. Saledes som det er preeciseret i neevnte forordnings
artikel 88, stk. 5, har Afviklingsinstansen pligt til, inden videregivelsen af oplysninger, at sikre, at
disse oplysninger ikke indeholder fortrolige oplysninger.

I den foreliggende sag fastslog Retten i den appellerede doms preemis 525 — en preemis, der ikke
anfeegtes i forbindelse med appellen — at fremleggelsen af dokumenter, som blev palagt af
Retten, ikke sikrer, at appellanterne far aktindsigt i samtlige disse dokumenter, hvis de
indeholder fortrolige oplysninger.

Under disse omsteendigheder ma det antages, at Retten ikke begik en retlig fejl ved i den
appellerede doms preemis 505, 506, 515 og 527 at fastsla, at appellanterne ikke kunne paberabe
sig en ret til aktindsigt i de fuldsteendige udgaver af afviklingsordningen, veerdiansezettelse 2 og de
ovrige forberedende dokumenter, for sa vidt som disse fuldsteendige udgaver indeholdt fortrolige
oplysninger.

I modseetning til, hvad appellanterne har gjort geeldende, indebeerer retten til adgang til effektive
retsmidler, nar der er fortrolige oplysninger, ikke, at der skal gives aktindsigt i alle sagens akter.

Det er ganske vist i denne henseende fast retspraksis, at effektiviteten af den domstolsprovelse, der
er sikret ved chartrets artikel 47, kreever, at den pageldende skal kunne fa kendskab til
begrundelsen for den afgorelse, som er blevet truffet i forhold til den pageldende, enten ved at
leese selve afgorelsen eller i en meddelelse af begrundelsen pa vedkommendes begeering, uden at
dette bergrer den kompetente rets befgjelse til at kreeve af den omhandlede myndighed, at denne
meddeler begrundelsen, savel for at seette den pageeldende i stand til at forsvare sine rettigheder
under de bedst mulige betingelser og at afgere, om sagen ber preoves af de kompetente
retsinstanser, pa grundlag af et fuldt kendskab til sagen, som for at seette disse retsinstanser fuldt
ud i stand til at udeve en legalitetsprovelse af den omhandlede afgorelse (jf. i denne retning dom af
4.6.2013, ZZ, C-300/11, EU:C:2013:363, preemis 53 og den deri neevnte retspraksis, og af
24.11.2020, Minister van Buitenlandse Zaken, C-225/19 og C-226/19, EU:C:2020:951, preemis 43).

Domstolen har imidlertid ligeledes pa en reekke EU-retlige omrader fastslaet, at begrundelsen for
en retsakt, der er bebyrdende over for et retssubjekt, og som hviler pa en vurdering af private
akterers relative stilling, i et vist omfang kan begrenses for at beskytte oplysninger om disse
aktorer, der er omfattet af forretningshemmeligheden. Nér dette er sagt, kan forpligtelsen til at
behandle forretningshemmeligheder fortroligt ikke medfere, at begrundelsespligten mister sit
veesentligste indhold. Selv. om en sadan retsakt, henset til forpligtelsen til at behandle
forretningshemmeligheder fortroligt, saledes kan veere tilstraekkeligt begrundet uden at omfatte
f.eks. samtlige de talmeessige oplysninger, der danner grundlag for reesonnementet, skal
begrundelsen stadig klart og utvetydigt angive dette reesonnement og den fulgte fremgangsmade
(jf. i denne retning dom af 1.7.2008, Chronopost og La Poste mod UFEX m.fl., C-341/06 P
og C-342/06 P, EU:C:2008:375, preemis 108-111, af 21.12.2016, Club Hotel Loutraki m.fl. mod
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Kommissionen, C-131/15 P, EU:C:2016:989, preemis 48, og af 15.7.2021, Kommissionen mod
Landesbank Baden-Wiirttemberg og Afviklingsinstansen, C-584/20 P og C-621/20 D,
EU:C:2021:601, preemis 110, 111 og 120).

Nar der er tale om fortrolige oplysninger, giver chartrets artikel 47 folgelig ikke den bergrte person
en ret til aktindsigt i alle sagens akter, forudsat at de betingelser, der er neevnt i neerveerende doms
preemis 119 og 120, er overholdt.

I den appellerede doms preemis 526 bemzerkede Retten, uden at dette er blevet bestridt under
appellen, at de oplysninger, der var udeladt i de ikke-fortrolige udgaver af den omtvistede
afviklingsordning, veerdianseettelse 2 og de gvrige forberedende dokumenter, ikke var relevante
for afgorelsen af tvisten.

Hvad endelig angar chartrets artikel 17 og 52 samt artikel 1 i tilleegsprotokol nr. 1 til EMRK skal
det bemeerkes, at selv om de grundleeggende rettigheder, som er anerkendt i den europeeiske
konvention til beskyttelse af menneskerettigheder og grundleeggende frihedsrettigheder,
undertegnet i Rom den 4. november 1950, udger generelle principper i EU-retten, saledes som
det bekreeftes af artikel 6, stk. 3, TEU, og selv om chartrets artikel 52, stk. 3, bestemmer, at de af
chartrets rettigheder, som svarer til dem, der er sikret ved denne europeiske konvention til
beskyttelse af menneskerettigheder og grundleeggende frihedsrettigheder, har samme betydning
og omfang som i naevnte konvention, udger denne konvention ikke et retligt instrument, der er
formelt integreret i Unionens retsorden, idet Unionen ikke har tiltradt den. Legalitetskontrollen af
EU-retsakter skal siledes alene foretages i lyset af de grundleeggende rettigheder, der er garanteret
ved chartret, navnlig dets artikel 17 (jf. i denne retning dom af 15.2.2016, N., C-601/15 PPU,
EU:C:2016:84, preemis 45 og 46 og den deri neevnte retspraksis).

Ejendomsretten, som er fastsat i chartrets artikel 17, sammenholdt med artikel 51, stk. 1, heri, kan
imidlertid ikke fortolkes saledes, at den til den berorte person giver en aktindsigt i oplysninger
indeholdt i sagsakterne, som gar ud over de krav, der folger af den retspraksis, der er neevnt i
neerveerende doms preemis 119 og 120.

Henset til ovenstdende betragtninger ma det fastslas, at det var med rette, at Retten fastslog, at
appellanterne ikke havde ret til aktindsigt i de fuldsteendige udgaver af den omtvistede
afviklingsordning, veerdianseettelse 2 og de ovrige forberedende dokumenter.

Som det fremgar af neerveerende doms preemis 112 kan appellanternes argument, hvorefter de, i
egenskab af aktioneerer i den afviklede enhed, kunne péberabe sig den ret, der er sikret ved
SRM-forordningens artikel 90, stk. 4, uanset om det er begrundet, ikke rejse tvivl om rigtigheden
af Rettens afgorelse som omhandlet i foregdende preemis, saledes at dette argument ma forkastes
som uvirksomt.

Det folger heraf, at det andet anbringendes femte led er delvist ugrundet, delvist uvirksomt.

2. Om det andet anbringendes sjette led

Med det andet anbringendes sjette led har appellanterne gjort geeldende, at Retten begik en raekke
retlige fejl i forbindelse med behandlingen af, hvorvidt den omtvistede afviklingsordning,
veerdiansaettelse 2 og afgerelse 2017/1246 har overholdt begrundelsespligten, som er fastsat i
artikel 296 TEUF.
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a) Parternes argumenter

I forste reekke har appellanterne gjort geeldende, at den begrundelse, der er indeholdt i den
omtvistede afviklingsordning, er utilstraekkelig.

Indledningsvis har de gjort geeldende, at det var med urette, at Retten i den appellerede doms
preemis 543 og 545 fastslog, at begrundelsen i denne afviklingsordning var tilstreekkelig med
hensyn til konstateringen af, at enheden var nedlidende, mens Afviklingsinstansen ikke
undersggte andre praktisk mulige alternativer. Afviklingsinstansen begreensede sig endvidere til
uden yderligere forklaring at fastsla, at de andre alternativer ikke gjorde det muligt at afthjeelpe
Banco Populars likviditetsproblemer. Afviklingsinstansen gav i evrigt hverken nogen begrundelse
med hensyn til valget af salgsveerktojet eller nogen neermere angivelse af grunden til, hvorfor dette
instrument skulle udgere den bedste lgsning. I denne sammenheng har de ligeledes i modseetning
til, hvad Retten fastslog i den appellerede doms preemis 556 og 557, gjort geeldende, at
Afviklingsinstansen skulle have begrundet, hvorfor den fandt, at restbelgbene for
likviditetsstotten i en ngdsituation naevnt i disse preemisser ikke leengere ville blive udbetalt.

Derneest var det med urette, at Retten i den appellerede doms preemis 536-540 fastslog, at de
faktiske omsteendigheder, der er beskrevet i denne afviklingsordnings artikel 6, stk. 6, ikke kunne
begrunde en procedure for offentligt udbud for salget af Banco Popular. I denne henseende
anfegter de i det veesentlige den manglende angivelse af grundene til, hvorfor alle interesserede
parter, med undtagelse af Banco Santander, afstod fra at fremseette et bud. Afviklingsinstansen
skulle endvidere i den omtvistede afviklingsordning have anfert grunden til, hvorfor FROB ikke
til én af disse parter gav en ny frist for fremseettelse af bud. Fastseettelsen af Banco Populars
salgspris er heller ikke begrundet.

Endvidere og i modseetning til, hvad Retten fastslog i den appellerede doms preemis 553, var
begrundelsen vedrerende afviklingsplanen af 2016 indeholdt i 44.-46. betragtning til den
omtvistede afviklingsordning utilstreekkelig. Disse betragtninger behandler séiledes ikke
bestemmelserne vedrgrende en nedplan, der gor det muligt hurtigt at opna likviditet, og et
scenario, der gor det muligt at overleve likviditetskrisen i fire maneder, selv om disse
bestemmelser ifolge appellanterne havde kunnet athjeelpe likviditetsproblemerne.

Endelig skulle den omtvistede afviklingsordning ligeledes — i modseetning til betragtningerne i den
appellerede doms preemis 551 — have forklaret grundene til, hvorfor Deloitte opfyldte kravene til
uatheengighed og upartiskhed.

I anden raekke har appellanterne gjort geeldende, at veerdianseettelse 2 ikke opfylder de krav, der
folger af artikel 296 TEUF. I modseetning til, hvad Retten fastslog i den appellerede doms
preemis 558, fremgar det af punkt 82, nr. iv) og viii), i deres replik i forste instans, at de allerede
havde anfeegtet konkrete overstregninger vedrerende veerdianseettelse af henseettelser til juridiske
risici og synergier.

Den ikke-fortrolige udgave af veerdianseettelse 2 har overstregninger af passager, der er veesentlige
for at forsta veerdianseettelsen af Banco Popular, nemlig i den forste del visse beregninger og den
samlede veerdi af posterne vedrerende hensaettelser til juridiske risici, joint-ventures og synergier
og i den anden del subtotaler af hver enkelt veerdiansat post og de samlede belgb for
tilbagebetaling til kreditorerne i best case- og i worst case-scenarier i tilfeelde af insolvens og
bilagenes tilsvarende dele. Ifolge appellanterne overstiger omfanget af disse overstregninger langt
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greenserne for begrundelsespligten, saledes som den folger af den retspraksis, der er neevnt i den
appellerede doms premis 565, og kan ikke begrundes i fortrolighedsforpligtelsen, som er
paberabt i denne doms preemis 566.

I tredje reekke overholder Kommissionens afgerelse 2017/1246 heller ikke begrundelsespligten.
For det forste fastslog Retten i den appellerede doms preemis 576 og 577 med urette, at en
afgorelse, som i det foreliggende tilfeelde, hvorved Kommissionen tilslutter sig indholdet af
Afviklingsinstansens afgorelse, er tilstreekkeligt motiveret med hensyn til den meget korte frist,
som denne institution havde.

For det andet har appellanterne anfegtet den appellerede doms preemis 580-583, hvorved Retten
fastslog, at deres argument vedrerende tilsidesaettelse af principperne om delegation af befojelser
fastlagt i dom af 13. juni 1958, Meroni mod Den Hgje Myndighed (9/56, EU:C:1958:7), udgjorde et
nyt anbringende, der matte afvises. I punkt 153 i steevningen i forste instans havde de nemlig
paberabt sig denne retspraksis i forbindelse med Kommissionens kontrolpligt og den manglende
begrundelse for dennes rent stiltiende afgorelse.

Kommissionen og Banco Santander har gjort geeldende, at det andet anbringendes sjette led ikke
kan antages til realitetsbehandling med den begrundelse, at appellanterne har begreenset sig til at
gentage de argumenter, der er fremsat i forste instans, og fordi de ikke preecist angiver de
preemisser, der anfeegtes i den appellerede dom. Under alle omstendigheder er dette sjette led
ugrundet.

Atviklingsinstansen og Kongeriget Spanien har gjort geeldende, at dette led er ugrundet.
b) Domstolens bemcerkninger

1) Om formaliteten

Hvad indledningsvis angar Kommissionens og Banco Santanders formalitetsindsigelse skal det
bemeerkes, at det folger af fast retspraksis, at det fremgar af artikel 256, stk. 1, andet afsnit, TEUF,
artikel 58, stk. 1, i statutten for Den Europeiske Unions Domstol samt artikel 168, stk. 1, litra d),
og artikel 169, stk. 2, i Domstolens procesreglement, at appelskriftet preecist skal angive, hvilke
elementer der anfegtes i den dom, som pastds ophzevet, samt de retlige argumenter, der szerligt
stotter denne pastand, idet appellen eller det pageeldende anbringende i modsat fald afvises. De
begrundelseskrav, der er fastsat i disse bestemmelser, er ikke opfyldt, nar appelskriftet, endog
uden at indeholde en argumentation, der har til formal preecist at angive den retlige fejl, den
appellerede dom angiveligt er beheeftet med, blot gentager eller ordret gengiver de anbringender
og argumenter, der allerede er blevet fremsat for Retten, herunder anbringender og argumenter,
der er stottet pa faktiske omsteendigheder, som Retten udtrykkeligt har afvist at leegge til grund.
En sadan appel har kun til formal at opna en fornyet provelse af den til Retten indgivne steevning,
hvilket falder uden for Domstolens kompetence (dom af 11.1.2024, Planistat Europe og Charlot
mod Kommissionen, C-363/22 P, EU:C:2024:20, preemis 40 og 41 og den deri naevnte retspraksis).

Imidlertid kan retsspergsmal, som Retten har behandlet, diskuteres pa ny under en appelsag,
safremt appellanten bestrider Rettens fortolkning eller anvendelse af EU-retten. Hvis en
appellant nemlig ikke séledes kunne basere sin appel pa anbringender og argumenter, som
allerede havde veeret fremfort for Retten, ville appelproceduren blive bergvet en del af sin mening
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(dom af 12.9.2006, Reynolds Tobacco m.fl. mod Kommissionen, C-131/03 P, EU:C:2006:541,
preemis 51, og af 9.7.2020, Haswani mod Réadet, C-241/19 P, EU:C:2020:545, preemis 50 og den
deri naevnte retspraksis).

I den foreliggende sag tager det andet anbringendes sjette led i det veesentlige sigte pa at rejse tvivl
om Rettens afgorelse vedrerende en reekke retlige sporgsmal, som den skulle tage stilling til i forste
instans, bl.a. for sa vidt angar den begrundelsespligt, der pahviler institutionerne i henhold til
artikel 296 TEUF. Desuden kan dette anbringendes sjette led, for sa vidt som det indeholder
preecise angivelser vedrgrende de preemisser i den appellerede dom, som kritiseres, samt de
argumenter, som anbringendet stottes p4, ikke afvises i det hele.

Nar dette er sagt, ma det forste klagepunkt delvist afvises, for sa vidt som appellanterne bestrider,
at begrundelsen for afviklingsplanen af 2016 er tilstraekkelig. Selv om appellanterne, sdledes som
det fremgér af den appellerede doms preemis 552, paberabte sig en manglende begrundelse med
hensyn til dels den afviklingsstrategi og det afviklingsveerktej, der tages sigte pa i denne plan, dels
grundene til, hvorfor denne plan ikke blev fulgt, har de nu saledes gjort geeldende, at denne plan
fastsatte en mekanisme, der ville have gjort det muligt at undgd, at Banco Popular blev
nodlidende. De har herved imidlertid fremsat et nyt anbringende, som herved ma afvises pa
appelstadiet.

Med hensyn til det andet klagepunkt udger appellanternes anbringender vedrorende
veerdianseettelse 2, saledes som generaladvokat Capeta anforte i punkt 61 i sit forslag til afgerelse
Aeris Invest mod Kommissionen og Afviklingsinstansen (C-535/22 P, EU:C:2024:233), som i
overensstemmelse med punkt 4 heri skal sammenholdes med forslaget i neerveerende sag, et nyt
anbringende, der er fremfort under appelsagen, for sa vidt som Retten i den appellerede doms
preemis 558 fastslog, at appellanterne ikke havde preeciseret de dele af veerdianseettelse 2, som de
ikke var i stand til at forsta.

Selv om appellanterne har anfegtet denne konstatering med den begrundelse, at de i punkt 82,
nr. iv) og viii), i replikken i forste instans havde angivet overstregninger vedrgrende
veerdianseettelsen af henseettelser til juridiske risici og synergier, skal det imidlertid bemeerkes, at
med den argumentation, der er fremfert i neevnte punkt 82 i replikken, har appellanterne gjort
geldende, at der ikke er sket en tilsidesettelse af begrundelsespligten, men af
SRM-forordningens artikel 20. Dette understottes af den omstendighed, at denne argumentation
viser, at de var i stand til at forstd og anfegte veerdianseettelse 2. I den appellerede doms
preemis 558 behandlede Retten appellanternes argumentation om tilsideseettelse af
begrundelsespligten.

Folgelig udgoer det andet klagepunkt under det andet anbringendes sjette led et nyt anbringende,
for sa vidt som det anfeegter begrundelsen for veerdianseettelse 2, og ma derfor afvises.

2) Om realiteten

Med det forste og det tredje klagepunkt under det andet anbringendes sjette led har appellanterne
gjort geeldende, at Retten har tilsidesat de krav, der folger af artikel 296 TEUF med hensyn til
behandlingen af den begrundelse, der er indeholdt i den omtvistede afviklingsordning og afgerelse
2017/1246.
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I denne henseende bemzerkes, at begrundelsespligten udger en veesentlig formforskrift, som skal
adskilles fra spergsmalet om, hvorvidt begrundelsen er materielt rigtig, hvilket henhorer under
realiteten for sa vidt angar den anfeegtede retsakts lovlighed (dom af 18.1.2024, Jenkinson mod
Radet m.fl., C-46/22 P, EU:C:2024:50, preemis 130 og den deri neaevnte retspraksis).

Det folger endvidere af fast retspraksis, at selv. om den begrundelse, der kreeves i henhold til
artikel 296 TEUF, klart og utvetydigt skal angive de betragtninger, som den institution, der har
udstedt retsakten, har lagt til grund, saledes at den berorte part kan fa kendskab til grundlaget for
de trufne foranstaltninger, og séledes at den kompetente ret kan udeve sin provelsesret, skal en
sddan begrundelse imidlertid tilpasses karakteren af den péageeldende retsakt og den
sammenheeng, hvori den er vedtaget. Det kreeves i denne forbindelse ikke, at begrundelsen
angiver alle de forskellige relevante faktiske og retlige forhold, da begrundelsens tilstreekkelighed
ikke blot skal vurderes i forhold til ordlyden, men ligeledes til den sammenheeng, hvori den
indgér, samt under hensyn til alle de retsregler, som geelder pa det pageldende omrade, og
navnlig i forhold til den interesse, som retsaktens adressater kan have i begrundelsen (jf. i denne
retning dom af 8.5.2019, Landeskreditbank Baden-Wiirttemberg mod ECB, C-450/17 P,
EU:C:2019:372, preemis 85 og 87, og af 29.9.2022, ABLV Bank mod Afviklingsinstansen,
C-202/21 P, EU:C:2022:734, preemis 193 og den deri neevnte retspraksis).

Domstolen har desuden allerede fastslaet, at kravene til en beslutnings begrundelse skal afpasses
efter de faktiske muligheder og de tekniske eller tidsmeessige betingelser, hvorunder beslutningen
bliver til. Ved udstedelsen af en retsakt er EU-institutionerne saledes ikke forpligtede til at tage
stilling til forhold, der er af klart underordnet relevans, eller at foregribe potentielle indsigelser
(jf. i denne retning dom af 10.7.2008, Bertelsmann og Sony Corporation of America mod Impala,
C-413/06 P, EU:C:2008:392, preemis 167 og den deri naevnte retspraksis, og af 6.11.2012, Editions
Odile Jacob mod Kommissionen, C-551/10 P, EU:C:2012:681, preemis 48).

Nar dette er sagt, og saledes som det er anfert i neerveerende doms preemis 114 og 115, er EU’s
institutioner, organer, kontorer og agenturer i henhold til princippet om beskyttelse af
forretningshemmeligheder, som bla. er konkretiseret i artikel 339 TEUF samt i
SRM-forordningens artikel 88, stk. 1, andet afsnit, og artikel 90, stk. 4, ssmmenholdt med 116.
betragtning til denne forordning, principielt forpligtede til ikke at videregive fortrolige
oplysninger, der er omfattet af kravene om tavshedspligt.

Ifolge den faste retspraksis, som er neevnt i nerveerende doms praemis 120, kan begrundelsen for
en bebyrdende retsakt over for et retssubjekt, som hviler pa en vurdering af private aktorers
relative stilling, i et vist omfang begreenses for at beskytte oplysninger om disse aktorer, der er
omfattet af forretningshemmeligheden. Nar dette er sagt, kan forpligtelsen til at overholde
fortroligheden af forretningshemmeligheden ikke medfere, at begrundelsespligten mister sit
veesentligste indhold. Selv om en sadan retsakt, henset til forpligtelsen til at overholde
fortroligheden af forretningshemmeligheden, saledes kan vere tilstreekkeligt begrundet uden
bl.a. at give alle de talmeessige oplysninger, der danner grundlag for reesonnementet, skal dette
reesonnement og den anvendte fremgangsmade stadig klart og utvetydigt fremga af begrundelsen.

i) Om begrundelsen for den omtvistede afviklingsordning
For det forste har appellanterne gjort geldende, at begrundelsen vedrerende betingelserne for

afvikling, der er fastsat i SRM-forordningens artikel 18, stk. 1, forste afsnit, litra a) og b), ikke er
tilstreekkelig.
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Hvad angar den betingelse, der er fastsat i denne forordnings artikel 18, stk. 1, forste afsnit, litra a),
hviler kritikken af den appellerede doms preemis 543 pa den forudseetning, at Afviklingsinstansen
skulle have undersegt, om der var andre praktisk mulige alternativer, inden det blev konkluderet,
at Banco Popular var nedlidende eller forventeligt nedlidende.

Et sadant krav folger imidlertid ikke af SRM-forordningens artikel 18, stk. 1, forste afsnit, litra a),
og artikel 18, stk. 4, litra c), hvorefter en enhed anses for at veere nedlidende eller forventeligt
nedlidende, hvis enheden er, eller hvis der er objektive elementer til stotte for en konstatering af,
at enheden i neer fremtid vil veere, ude af stand til at indfri sin geeld eller andre forpligtelser,
efterhanden som den eller de forfalder. Under disse omstendigheder fastslog Retten i den
appellerede doms premis 542-544 med rette, at oplysningerne om, at Banco Populars
likvidationssituation var forveerret, der er at finde i 23. og 24. betragtning til den omtvistede
afviklingsordning, i tilstreekkelig grad begrundede, at denne bank matte veere negdlidende eller
forventeligt nodlidende.

Hvad angar betingelsen i SRM-forordningens artikel 18, stk. 1, forste afsnit, litra b), har
appellanterne gjort geeldende, at Afviklingsinstansen uden yderligere forklaring begraensede sig
til at fastsla, at andre losninger ikke gjorde det muligt at athjelpe Banco Populars
likviditetsproblemer.

Det ma imidlertid konstateres, at denne argumentation beror pa en abenbart urigtig leesning af
den appellerede dom og af den omtvistede afviklingsordning. I den appellerede doms preemis 545
baserede Retten sig saledes pa konstateringerne i dommens preemis 188-192, hvoraf det fremgér,
at den omtvistede afviklingsordnings artikel 3 detaljeret angiver de grunde, der foranledigede
Afviklingsinstansen til at fastsla, at der ikke fandtes alternative foranstaltninger, der ville gore det
muligt at afhjeelpe Banco Populars likviditetsproblemer.

Hvad i denne sammenheeng angar likviditetsstotte i en nedsituation fremgar det af den
appellerede doms preemis 153, at Afviklingsinstansen i 26. betragtning, litra c), til den omtvistede
afviklingsordning havde konstateret, at en sddan stette ikke var tilgengelig pa tidspunktet for
afviklingen. Pa grundlag af denne konstatering fastslog Retten uden at bega nogen retlig fejl i den
appellerede doms preemis 556 og 557, at Afviklingsinstansen ikke havde pligt til neermere at angive
de grunde, der vedrerte den manglende tilgeengelighed af likviditetsstotte i en nedsituation.

For det andet har appellanterne anfeegtet begrundelsen vedrerende fastleeggelsen og anvendelsen
af virksomhedssalgsveerktgjet som afviklingsveerktajet.

Med hensyn til den appellerede doms preemis 545 — for sa vidt som appellanterne har gjort
geldende, at Afviklingsinstansen ikke har redegjort for grundene til, hvorfor
virksomhedssalgsveerktgjet blev valgt som afviklingsveerktej — skal det konstateres, at Retten heri
derimod fastslog, at den omtvistede afviklingsordnings artikel 5 indeholdt forklaringer vedrerende
valget af dette instrument og grundene til, hvorfor Afviklingsinstansen fandt, at de ovrige
instrumenter, der er opregnet i SRM-forordningens artikel 22, stk. 2, ikke i samme omfang gjorde
det muligt at na afviklingsmalene. Henset til disse konstateringer fra Rettens side kunne
argumentet om manglende begrundelse ikke tiltreedes.
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Hvad angér proceduren med offentligt salg af Banco Popular fastslog Retten i den appellerede
doms preemis 536 og 537, at oplysningerne i den omtvistede afviklingsordnings artikel 6, stk. 6,
gjorde det muligt at forstd forlobet af denne procedure, og at der ved afslutningen heraf kun var
blevet fremsat ét enkelt gyldigt bud, hvilket bud Afviklingsinstansen fandt det fornuftigt at
acceptere for at undga en ukontrolleret insolvens af Banco Popular.

Henset til disse oplysninger fastslog Retten med rette, at Afviklingsinstansen ikke havde pligt til
nermere at angive grundene til, at alle de interesserede parter, med undtagelse af Banco
Santander, havde afstaet fra at fremseette et bud. Tilsvarende fremgér det af den appellerede doms
preemis 540, at salgsprisen ikke var blevet fastsat af Afviklingsinstansen, men var resultatet af den
konkurrerende salgsprocedure, som FROB forestod, og den af Banco Santander tilbudte pris.

Det er desuden med urette, at appellanterne har gjort geeldende, at Afviklingsinstansen i den
omtvistede afviklingsordning skulle have indsat en seerlig grund, som forklarer, hvorfor FROB
ikke gav en af de interesserede parter en ny frist. For s vidt som denne part den 6. juni 2017
havde informeret FROB om sin beslutning om ikke at fremsaette bud, var en sddan preecisering,
saledes som Retten anforte i dommens preemis 540, nemlig ikke nedvendig.

Hvad for det tredje og sidste angdr appellanternes argument om, at den omtvistede
afviklingsordning ligeledes skulle have preeciseret, at den uaftheengige valuar, som blev antaget til
veerdianseettelse 2, opfyldte kravene til uatheengighed og upartiskhed, fastslog Retten med rette i
den appellerede doms preemis 551, at en sadan preecisering ikke var nedvendig for forstaelsen af
den omtvistede afviklingsordning.

Det folger heraf, at det forste klagepunkt om, at der er sket en tilsideseettelse af artikel 296 TEUF
for sa vidt angar den omtvistede afviklingsordning, derfor ma forkastes.

ii) Om begrundelsen for afgorelse 2017/1246

Appellanterne har for det forste gjort geeldende, at det var med urette, at Retten i den appellerede
doms preemis 576 og 577 fastslog, at afgerelse 2017/1246, hvorved Kommissionen begraensede sig
til at tilslutte sig indholdet af den omtvistede afviklingsordning, overholder de krav, der folger af
artikel 296 TEUF, som folge af den meget korte frist, som Kommissionen havde.

Det bemezerkes i denne henseende, at anden til femte betragtning til afgerelse 2017/1246 angiver
de grunde, der har foranlediget Kommissionen til at treeffe denne afgorelse. Efter i anden og
tredje betragtning til den neevnte afgerelse i det veesentlige at have konstateret, at det fremgar af
oplysningerne i den omtvistede afviklingsordning, at alle betingelserne for afvikling, der er fastsat i
SRM-forordningens artikel 18, stk. 1, forste afsnit, var opfyldt i forhold til Banco Popular, og at
denne afviklingsordning bragte denne bank under afvikling og fastsatte anvendelsen af
virksomhedssalgsveerktojet, preeciserede Kommissionen i fjerde betragtning til samme afgorelse,
at den var »enig i afviklingsordningen« og »bla. [..] i Afviklingsinstansens begrundelser for,
hvorfor afviklingen er nedvendig i almenhedens interesse, jf. [SRM-forordningens] artikel 5«.
Kommissionen konkluderede heraf i femte betragtning til afgerelse 2017/1246, at den omtvistede
afviklingsordning skulle godkendes, hvilket den blev i denne afgorelses artikel 1.

Domstolen har allerede fastslaet, at Kommissionen med en sddan godkendelse anses for at have
tilsluttet sig de elementer og de grunde, der er indeholdt i den omtvistede afviklingsordning,
saledes at den i givet fald skal sta til ansvar for den ved Unionens retsinstanser (dom af 18.6.2024,
Kommissionen mod Afviklingsinstansen, C-551/22 P, EU:C:2024:520, preemis 96). Det ma under
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disse omstendigheder fastslas, at de grunde, der har foranlediget Afviklingsinstansen til at vedtage
denne afviklingsordning, udger en integreret del af godkendelsesafgorelsen og derfor ligeledes kan
begrunde denne godkendelse.

Det var folgelig med rette, at Retten i den appellerede doms preemis 576 fastslog, at det ikke kan
kreeves, at Kommissionen giver en yderligere begrundelse for dens godkendelse, idet denne
begrundelse kun kan besta i en gentagelse af de forhold, der allerede er indeholdt i den omtvistede
afviklingsordning. Endvidere og i henhold til SRM-forordningens artikel 18, stk. 7, har
Kommissionen ikke pligt til at foretage en analyse for anden gang i forhold til den, som
Afviklingsinstansen har foretaget, men kun til at godkende eller ikke godkende dennes afgorelse.

Det er ligeledes uden at have begaet en retlig fejl, at Retten i den appellerede doms preemis 577 tog
den meget korte frist, som Kommissionen havde til at godkende den omtvistede
afviklingsordning, i betragtning. Som neevnt i neerveerende doms praemis 150 folger det af fast
retspraksis, at graden af preecisering af en afgorelses begrundelse afpasses efter de faktiske
muligheder og de tekniske eller tidsmeessige betingelser, hvorunder retsakten bliver til. De
omsteendigheder, hvorunder den omtvistede afviklingsordning blev vedtaget og godkendt, var
karakteriseret ved en vis grad af nedsituation.

Det folger heraf, at det var med rette, at Retten i den appellerede doms preemis 578 fastslog, at
begrundelsen for afgerelse 2017/1246 var i overensstemmelse med de krav, der folger af
artikel 296 TEUF.

For det andet har appellanterne gjort geeldende, at det var med urette, at Retten i den appellerede
doms praemis 580-583 afviste deres argument om, at der var sket en tilsideseettelse af principperne
om delegation af befgjelser, der er opstillet i dom af 13. juni 1958, Meroni mod Den Hgje
Myndighed (9/56, EU:C:1958:7), som veerende nyt. De har i denne henseende gjort geeldende, at
de allerede i punkt 153 i steevningen i forste instans havde fremsat dette argument.

Det fremgar imidlertid af dette punkt i steevningen i forste instans, at appellanterne ikke paberéabte
sig en tilsideseaettelse af disse principper om delegation af befgjelser, men begraensede sig til at gore
geldende, at Kommissionen undlod at begrunde den kontrol, som den havde udgvet med hensyn
til de skonsmeessige aspekter af den omtvistede afviklingsordning.

Det mé under disse omsteendigheder fastslas, at Retten ikke begik en retlig fejl ved at fastsla, at
neevnte argument var nyt. Dette klagepunkt ma folgelig forkastes som ugrundet.

Henset til disse forhold skal det andet anbringendes sjette led forkastes i sin helhed.

C. Om det forste anbringendes forste led vedrorende tilsidesaettelse af SRM-forordningens
artikel 18, stk. 1, forste afsnit, litra a)

Med det forste anbringendes forste led har appellanterne gjort geeldende, at der er sket en

tilsideseettelse af SRM-forordningens artikel 18, stk. 1, forste afsnit, litra a). Dette led kan opdeles
i tre klagepunkter.

ECLI:EU:C:2024:820 43



177

178

179

180

181

Dowm AF 4.10.2024 — sag C-541/22 P
GARCIA FERNANDEZ M.FL. MOD KKOMMISSIONEN OG AFVIKLINGSINSTANSEN

1. Parternes argumenter

For det forste har appellanterne gjort geeldende, at Retten begik en retlig fejl ved i den appellerede
doms preemis 133 og 145 at fastsla, at den likviditetskrise, som Banco Popular stod over for,
udgjorde en omsteendighed, der er tilstreekkelig til at begrunde afviklingshandlingen over for
denne bank, uden forste at prove, om det med likviditetsstotte i en nedsituation kunne have veeret
undgéet, at denne blev ngdlidende.

I modseetning til, hvad Retten fastslog i den appellerede doms preemis 152, 158 og 165, folger det af
SRM-forordningens artikel 18, stk. 1, forste afsnit, litra a), artikel 18, stk. 4, litra c), ssmmenholdt
med punkt 20 i EBA’s retningslinjer af 6. august 2015 for fortolkning af de forskellige situationer,
hvor et institut anses for at veere nedlidende eller forventeligt ngdlidende i medfor af artikel 32,
stk. 6, i direktiv 2014/59 (EBA/GL/2015/07) og med chartrets artikel 41, at likviditetsstotte i en
nedsituation skal ydes fortrinsvist, nar det er konstateret, at en enhed er nedlidende eller
forventeligt nedlidende. Fra april 2017 var Afviklingsinstansen saledes forpligtet til at arbejde for
tildeling af likviditetsstotte i en ngdsituation fra den spanske centralbank eller ECB.

For det andet har appellanterne gjort geeldende, at det er med urette, at Retten i den appellerede
doms premis 163-169 fastslog, at Afviklingsinstansens angivelige tilsideseettelse af
fortrolighedsforpligtelserne forud for vedtagelsen af den omtvistede afviklingsordning ikke var
relevant med henblik pa anvendelsen af SRM-forordningens artikel 18, stk. 1, forste afsnit,
litra a). Indledningsvis burde Retten have efterprovet den méade, hvorpa situationen ville have
udviklet sig, safremt denne uregelmeessighed ikke havde foreligget. Derneest indeholder den
appellerede dom en selvmodsigende begrundelse, idet det for det forste anfores, at den anfegtede
retsakt skal annulleres, hvis det er godtgjort, at uregelmeessigeden har haft en tilstreekkelig
indvirkning, samtidig med at det for det andet fastslas, at de grunde, der har fort til afviklingen,
ikke er relevante i denne henseende. Det er endvidere med urette, at Retten i den appellerede
doms preemis 168 og 169 fastslog, at princippet nemo auditur propiam turpitudinem allegans
ikke fandt anvendelse med den begrundelse, at Afviklingsinstansen og Kommissionen ikke havde
draget fordel af deres ulovlige adfeerd. Ifolge appellanterne bestod Afviklingsinstansens fordel i — i
det foreliggende tilfeelde — den omsteendighed, at Afviklingsinstansens formands udtalelser og
leekager af oplysninger blev ignoreret og forbigaet i stilhed. Endelig etablerer 116. betragtning til
SRM-forordningen en afkreeftelig formodning om, at tilsideseettelse af fortrolighedsforpligtelsen
udger arsagen til fejlen.

For det tredje og i modseetning til, hvad Retten fastslog i den appellerede doms preemis 173-176,
var Afviklingsinstansen og Kommissionen pa grund af den angivelige tilsideseettelse af
fortrolighedsforpligtelsen og i medfor af chartrets artikel 41 forpligtede til at handle for at undga
den skade, som denne tilsideseettelse af fortrolighedsforpligtelsen har forarsaget, og folgelig at
afsoge muligheden for i tilstreekkelig god tid at ydelikviditetsstotte i en nedsituation eller at
foresla mindre indgribende alternativer.

Afviklingsinstansen og Banco Santander har gjort geeldende, at det forste anbringendes forste led
ikke kan antages til realitetsbehandling, for sa vidt som appellanterne har begreenset sig til at
gentage eller ordret gengive de anbringender og argumenter, de fremsatte for Retten.
Afviklingsinstansen har tilfgjet, at for sa vidt angar den fordel, der kreeves for anvendelsen af
princippet nemo auditur propiam turpitudinem allegans, har appellanterne fremfort et nyt
argument. Under alle omsteendigheder er dette forste led ugrundet.
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Kommissionen og Kongeriget Spanien har gjort geeldende, at det forste anbringendes forste led er
ugrundet.

2. Domstolens bemcerkninger

a) Om formaliteten

Hvad angar formalitetsindsigelsen baseret pa gentagelse af de argumenter, der blev fremfort for
Retten, skal det bemeerkes, at appellanterne med det forste anbringendes forste led tilsigter at
rejse tvivl om fortolkningen af SRM-forordningens artikel 18, stk. 1, forste afsnit, litra a),
samtidig med at de preemisser i den appellerede dom, der anfeegtes, og de argumenter, som

anfeegtelsen er baseret pa, preeciseres. Dette anbringendes forste led kan derfor ikke afvises i sin
helhed.

For sa vidt som Afviklingsinstansen har gjort geeldende, at appellanterne har fremsat et nyt
argument i forhold til anvendelsen af princippet nemo auditur propiam turpitudinem allegans,
idet de har preeciseret, hvad der ifolge dem udger den fordel, som Afviklingsinstansen og
Kommissionen fik, er det tilstreekkeligt at bemeerke, at appellanterne til stotte for appellen i det
veesentlige har fremsat den samme argumentation som i steevningen og replikken i forste instans.

Det forste anbringendes forste led kan folgelig antages til realitetsbehandling.

b) Om realiteten

Med det forste anbringendes forste led har appellanterne i det veesentlige gjort geeldende, at
arsagerne til Banco Populars likviditetskrise er relevante for bedemmelsen af den omtvistede
afviklingsordnings lovlighed i forhold til SRM-forordningens artikel 18, stk. 1, forste afsnit,
litra a). De har gjort geeldende, at det fremgar af den appellerede doms preemis 133, 145, 152, 158,
163-169 og 173-176, at Afviklingsinstansen tilsidesatte bade sin fortrolighedsforpligtelse og sin
forpligtelse til at soge at undga, at enheden bliver ngdlidende, bl.a. ved at arbejde for, at der ydes
en likviditetsstotte i en nedsituation til Banco Popular.

Det bemeerkes i denne henseende, at SRM-forordningens artikel 18, stk. 1, forste afsnit, litra a)-c),
gor vedtagelsen af en afviklingsordning betinget af, at tre kumulative betingelser er opfyldt, nemlig
for det forste at den pageeldende enhed er ngdlidende eller forventeligt nedlidende, for det andet
at det under hensyntagen til tidsfaktoren og andre relevante omstendigheder ikke ser ud til, at
nogen anden foranstaltning iveerksat af den private sektor over for enheden inden for en
passende tidshorisont vil kunne forhindre, at enheden bliver nedlidende, og for det tredje at en
afviklingsforanstaltning er nodvendig i almenhedens interesse.

Det forste anbringendes forste led omhandler kun den forste af disse betingelser, dvs. om den
pageldende enhed er nedlidende eller forventeligt nedlidende. Hvad angar denne forpligtelse
preeciserer SRM-forordningens artikel 18, stk. 4, forste afsnit, litra c), at en enhed anses for at
veere nodlidende eller forventeligt nodlidende, hvis enheden er, eller der er objektive elementer
til stotte for en konstatering af, at enheden i neer fremtid vil veere, ude af stand til at indfri sin
geeld eller andre forpligtelser, efterhanden som den eller de forfalder.
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Det ma af en manglende henvisning i ordlyden af SRM-forordningens artikel 18, stk. 1, litra a), og
artikel 18, stk. 4, litra c), til de omsteendigheder, der er arsag til en situation, hvor en enhed er
ngdlidende i henhold til SRM-forordningens artikel 18, stk. 1, litra a), og artikel 18, stk. 4, litra c),
for det forste udledes, at disse bestemmelser gor det muligt at fastsld, at den pageeldende enhed er
nedlidende, uatheengigt af sadanne eventuelle omsteendigheder.

En hensyntagen til disse omstendigheder ville ligeledes veere uforenelig med formalene med
SRM-forordningen, der, saledes som det bl.a. fremgér af 58. betragtning hertil, tager sigte pa at
opretholde den finansielle stabilitet, sikre videreforelsen af grundleeggende finansielle ydelser og
at beskytte indskydere. De eventuelle omstendigheder, der har forarsaget, at den pageeldende
bank er blevet nedlidende, kan saledes ikke forhindre Afviklingsinstansen i at vedtage en
afviklingsforanstaltning, selv om alle betingelserne i denne forordnings artikel 18, stk. 1, forste
afsnit, er opfyldt, idet denne bank er ngdlidende, idet der ikke er en anden alternativ lgsning, og
navnlig idet en afvikling er nedvendig i almenhedens interesse.

Under disse omstendigheder var det uden at bega nogen retlig fejl, at Retten i den appellerede
doms preemis 163-166 fastslog, at en afviklingsordning er gyldigt vedtaget, nar de betingelser, der
er fastsat i SRM-forordningens artikel 18, er opfyldt, uanset hvilke grunde der har fort til, at den
pégeeldende enhed er ngdlidende eller forventeligt nedlidende.

Heraf folger ligeledes, at Retten uden at modsige sig selv kunne fastsla, at den omtvistede
afviklingsordning ville veere blevet vedtaget, selv om det var blevet godtgjort, at den situation,
hvor enheden er ngdlidende eller forventeligt nedlidende, var blevet forarsaget af den angivelige
tilsideseettelse af fortrolighedsforpligtelsen. Det folger heraf i eovrigt, at appellanternes
argumentation vedrgrende Rettens angivelige tilsideseettelse af princippet om nemo auditur
propiam turpitudinem allegans skal, selv om det ville kunne antages, at Afviklingsinstansen med
vedtagelsen af den omtvistede afviklingsordning opnéede eller spgte at opnéd en »fordel« i dette
princips forstand, forkastes som uvirksomt.

For det andet henviser ordlyden af SRM-forordningens artikel 18, stk. 1, forste afsnit, litra a), og
artikel 18, stk. 4, forste afsnit, litra c), heller ikke til, om der foreligger alternative lgsninger til
afvikling eller ej.

Saledes som Retten i det veesentlige anforte i den appellerede doms preemis 133, 145 og 147, er det
tiltreekkeligt for at fastsla, at der foreligger en situation, hvor en enhed er nedlidende eller
forventeligt nedlidende som omhandlet i denne forordnings artikel 18, stk. 1, forste afsnit,
litra a), at Afviklingsinstansen og Kommissionen konstaterer, at der er en likviditetskrise som
omhandlet i forordningens artikel 18, stk. 4, forste afsnit, litra c). Henset til betragtningerne i
nerverende doms preemis 189-191 kan den grund alene, at det forhold, at en enhed er
nodlidende, eventuelt kunne have veeret undgaet dengang, ikke udgere en grund, der er til hinder
for, at Afviklingsinstansen og Kommissionen fastslar, at der foreligger en sadan situation.

Hvad i evrigt angar den deres eventuelle pligt til — pa det tidspunkt, hvor de har besluttet sig for at
vedtage en afviklingsordning for den pageldende enhed — at preove, om der foreligger andre
lgsninger end den lgsning, der bestdr i at treeffe en sddan foranstaltning for at forhindre, at
enheden bliver ngdlidende, fremgar det af selve ordlyden af SRM-forordningens artikel 18, stk. 1,
forste afsnit, litra b), at en sddan bedommelse henhgrer under den anden betingelse, som
vedtagelsen af en afviklingsordning er underlagt. Den eventuelle tilgeengelighed af alternative
lgsninger kan saledes ikke rejse tvivl om lovligheden af en sddan afviklingsordning i forhold til
den forste betingelse, som er fastsat i litra a) i denne artikel 18, stk. 1, forste afsnit.
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Under disse omstendigheder er argumentet om, at det pahvilede Kommissionen og
Afviklingsinstansen i henhold til SRM-forordningens artikel 18, stk. 1, forste afsnit, litra a), og
artikel 18, stk. 4, forste afsnit, litra c), at undersoge, om der foreld alternative lgsninger til
vedtagelsen af den omtvistede afviklingsordning, og i forleengelse af en sddan forpligtelse at
arbejde for, at der ydes en likviditetsstotte i en nedsituation til Banco Popular, uvirksomt.

Det folger heraf, at det forste anbringendes forste led er ugrundet.

D. Om det forste anbringendes andet led vedrerende tilsidesaettelse af SRM-forordningens
artikel 18, stk. 1, forste afsnit, litra b)

Med det forste anbringendes andet led har appellanterne anfeegtet Rettens bedemmelse i den
appellerede doms preemis 180-229 vedrerende den anden betingelse, som vedtagelsen af en
afviklingsordning er underlagt, og som er fastsat i SRM-forordningens artikel 18, stk. 1, forste
afsnit, litra b).

1. Parternes argumenter

Appellanterne har for det forste gjort geeldende, at Retten har tilsidesat sin begrundelsespligt, for
sa vidt som den i den appellerede doms preemis 182-184 fastslog, at deres argumenter vedrerende
ydelse af yderligere likviditetsstotte i en nedsituation til Banco Popular hvilede pa rene
formodninger eller udgjorde rene antagelser. Selv om den yderligere likviditetsstotte i en
ngdsituation, svarende til 6 mia. EUR, var blevet udbetalt til Banco Popular, ville Banco Popular
ifolge appellanterne have kunnet fortseette sine aktiviteter i det mindste indtil den 21. juni 2017.

For det andet er den appellerede dom beheeftet med en utilstreekkelig begrundelse, for sa vidt som
Retten i denne doms preemis 194 lagde til grund, at der ikke var tid til at afhjeelpe den manglende
likviditet gennem en kapitalforhgjelse. Ifelge Banco Populars interne beregninger kunne en
kapitalforhgjelse nemlig veere gennemfort pa en maned og var blevet dreftet inden juni 2017.

Endvidere og i modseetning til, hvad Retten fastslog i den appellerede doms preemis 200-203, har
appellanterne godtgjort, at Banco Populars kapitalforhgjelse var mulig og kunne lgse bankens
likviditetsproblemer. Appellanterne har i denne henseende gjort geeldende, at Retten bedemte og
gengav indholdet af skrivelse fra Barclays Bank af 3. juni 2017 og skrivelse fra Deutsche Bank af
5. juni 2017 urigtigt. Ifelge appellanterne viser disse skrivelser, at disse to banker fremviste et
reelt engagement til at gennemgere en kapitalforhgjelse. De er af den opfattelse, at en
kapitalforhgjelse ville have genoprettet aktioneerernes tiltro til Banco Popular og derved have
reduceret eller praktisk taget elimineret heevningerne af indskud.

For det tredje fordrejede Retten beviselementerne ved i den appellerede doms preemis 208 at
fastsla, at appellanternes argumenter vedrerende adskillelse af aktiver er stottet pa rene
antagelser. Appellanterne har siledes godtgjort, at Banco Popular leenge arbejdede for et salg af
urentable aktiver i form af fast ejendom til en veerdi af 6 mia. EUR inden for rammerne af projektet
»Sunrise«. Desuden ville flere fonde efter afviklingen have fremlagt bud for de urentable aktiver
inden for rammerne af projektet »Nuevo Sunrise«, hvilket understotter, at der var en reel
interesse for disse aktiver.
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Denne interesse understottes af de bindende tilbud, som Banco Popular modtog for aktiver uden
strategisk betydning. I den appellerede doms preemis 211 forkastede Retten deres anbringender
herom med den begrundelse, at de udelukkende byggede pa avisartikler. Der er imidlertid ikke
noget retsgrundlag for at se bort fra et bevis med den begrundelse, at det folger af avisartikler.

For det fjerde har appellanterne gjort geeldende, at den appellerede dom er beheeftet med en
utilstreekkelig begrundelse og foretager en i alt veesentligt urigtig bedommelse af de faktiske
omstendigheder, for sa vidt som Retten i dommens preemis 223 og 224 fastslog, at et privat salg
til en tredjepart ikke udgjorde et alternativ til vedtagelsen af den omtvistede afviklingsordning. De
bud, der er neevnt i steevningen i forste instans, kunne saledes godtgere, at en eventuel erhvervelse
af Banco Popular vakte en reel interesse, i modseetning til, hvad Retten anforte. Det private salg var
desuden ikke gennemfort den 29. maj 2017, men den 6. juni 2017, for sa vidt som
Afviklingsinstansen havde kraevet af de interesserede, at de fremsatte deres bud inden for en frist
pa seks timer.

For det femte begik Retten en retlig fejl, da den i den appellerede doms preemis 229 fastslog, at
statsstotte og anvendelsen af Afviklingsfonden er i strid med afviklingsmalene, og at
Afviklingsinstansen ikke kan péleegge en medlemsstat at yde stotte til en enhed. Denne stotte er
saledes udtrykkeligt fastsat i SRM-forordningens artikel 18, stk. 4, forste afsnit, litra d), nr. iii), og
artikel 18, stk. 6, litra c), samt artikel 19, stk. 1 og 3. Selv om Afviklingsinstansen endvidere ikke
kan paleegge medlemsstaterne at yde stotte til en enhed, fremgar det af 52. betragtning til denne
forordning, at den dog har haft mulighed at foresla ydelse af stotte eller fremme anvendelsen af
Afviklingsfonden, som kunne have veeret anvendt kombineret med enhver anden lgsning.

Kommissionen, Afviklingsinstansen, Kongeriget Spanien og Banco Santander har gjort geeldende,
at denne argumentation ma afvises, for sa vidt som appellanterne har begrzenset sig til at gentage
eller ordret gengive de anbringender og argumenter, de fremsatte i forste instans, uden at forklare,
hvordan Retten skulle have begéet en retlig fejl.

Med hensyn til realiteten er de i det veesentlige af den opfattelse, at de argumenter, der er fremsat
til stotte for det forste anbringendes andet led, ikke kan tjene som grundlag for at fastsla, at Retten
i den appellerede doms preemis 182-229 begik en retlig fejl i forbindelse med behandlingen af de
fem alternativer, der er paberabt af appellanterne.

2. Domstolens bemcerkninger

Med det forste anbringendes andet led har appellanterne i det veesentlige gjort geeldende, at
Retten har tilsidesat sin begrundelsespligt og/eller gengav beviser ukorrekt, idet den i den
appellerede doms preemis 179-229 forkastede deres argumentation om, at Afviklingsinstansen
havde tilsidesat SRM-forordningens artikel 18, stk. 1, forste afsnit, litra b).

Det bemeerkes i denne henseende, at appellanterne for Retten har gjort geeldende, at i modseetning
til, hvad Afviklingsinstansen havde fastslaet i den omtvistede afviklingsordning, forela der mindst
seks holdbare foranstaltninger, der udgjorde alternativer til en afviklingshandling. Med de fem
klagepunkter paberabt til stotte for det forste anbringendes andet led har de anfegtet Rettens
bedemmelse vedrgrende henholdsvis fem af disse foranstaltninger, nemlig for det forste en
supplerende likviditetsstotte i en nedsituation, for det andet en kapitalforhgjelse, for det tredje
adskillelse af aktiver, for det fjerde et privat salg til en tredjepar og for det femte finansiering fra
Afviklingsfonden eller ydelse af statsstotte.
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Hvad angér det forste til det fjerde klagepunkt fremsat til stotte for det forste anbringendes andet
led skal det bemeerkes, at med den argumentation, der er gengivet i neerveerende doms
preemis 199, 200 og 204, har appellanterne ikke preeciseret, hvorledes begrundelsen i den
appellerede doms premis 182-184, 194, 223 og 224 ikke gor det muligt at forstd Rettens
reesonnement, men anfegter reelt grundlaget for dette reesonnement og anmoder folgelig
Domstolen om at foretage en fornyet provelse af de faktiske omstendigheder, som de allerede
har paberabt sig for Retten.

Det folger imidlertid af fast retspraksis, at det fremgar af artikel 256, stk. 1, TEUF og artikel 58,
stk. 1, i statutten for Den Europeiske Unions Domstol, at appel er begreenset til retsspergsmal,
og at det derfor alene er Retten, der har kompetence til at fastleegge og bedemme de relevante
faktiske omsteendigheder og til at tage stilling til bevismaterialet. Bedommelsen af de faktiske
omstendigheder og beviser er ikke et retsspergsmal, der som sadan kan efterproves af
Domstolen under en appelsag, medmindre disse omstendigheder og beviser er blevet urigtigt
gengivet (dom af 25.1.2022, Kommissionen mod European Food m.fl., C-638/19 P, EU:C:2022:50,
preemis 71 og den deri naevnte retspraksis).

For sa vidt som appellanterne har paberabt sig en urigtig gengivelse, skal det bemzerkes, at med de
argumenter, der er gengivet i neerveerende doms preemis 201 og 202, har de kun fremsat et sadant
klagepunkt med hensyn til konstateringerne i den appellerede doms preemis 200-203 og 208. Det
folger imidlertid af fast retspraksis, at en appellant, som gor en urigtig gengivelse geeldende, i
henhold til artikel 256 TEUF, artikel 58, stk. 1, i statutten for Den Europeiske Unions Domstol
og procesreglementets artikel 168, stk. 1, litra d), preecist skal angive, hvilke beviser der er blevet
urigtigt gengivet af Retten, og pavise de fejl i den undersogelse, der efter appellantens opfattelse
har foranlediget Retten til denne urigtige gengivelse. I gvrigt skal en urigtig gengivelse pa abenbar
vis fremga af sagsakterne, uden at det skal veere forngdent at foretage en fornyet vurdering af de
faktiske omstendigheder og beviserne (jf. i denne retning dom af 10.11.2022, Kommissionen
mod Valencia Club de Futbol, C-211/20 P, EU:C:2022:862, preemis 55 og den deri neevnte
retspraksis).

Det ma fastslas, at hvad angar den appellerede doms preemis 200-203 og 208 har appellanterne
begreenset sig til at gore geeldende, at der er sket en urigtig angivelse under henvisning til en lang
reekke dokumenter, der er bilagt appelsteevningen, uden pa nogen made neermere at angive de fejl i
analysen, som Retten skulle have begaet i forbindelse med dens bedommelse. Hvad endvidere
angar de uddrag af dokumenter, der er neevnt i den appellerede doms preemis 200-203, ma det
fastslas, at langt fra at lade en abenbar urigtig angivelse fremga bekreefter de derimod Rettens
bedommelse hvad angér manglende bindende tilsagn fra de pageeldende banker. Saledes synes
appellanterne i det vaesentlige at soge at opnd, at Domstolen foretager en ny bedemmelse af de
faktiske omsteendigheder og beviser. Disse argumenter skal folgelig afvises.

Hvad i evrigt angar den argumentation, der er gengivet i nerverende doms preemis 203, er
kritikken af den appellerede doms preemis 211 baseret pa en abenbart urigtig leesning af denne
preemis. Det fremgar heraf, at Retten heri saledes preeciserede grundene til, at den fandt, at salget
af aktiver, der var omhandlet i disse avisartikler, ikke ifolge Retten kunne hindre, at Banco Popular
blev nedlidende, uden at fastsla, at avisartikler principielt ikke kan tages i betragtning som
beviselementer.

For sa vidt angar det femte klagepunkt, som er rettet mod den appellerede doms preemis 229, har

appellanterne for det forste gjort geeldende, at en finansiering fra Afviklingsfonden ville udgere en
alternativ foranstaltning som omhandlet i SRM-forordningens artikel 18, stk. 1, forste afsnit,
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litra b). Det er imidlertid ikke i dommens premis 229, men i dens premis 227, at Retten
forkastede denne argumentation med den begrundelse, som appellanterne ikke har bestridt under
appellen, at Afviklingsinstansen i henhold til denne forordnings artikel 76, stk. 1, litra b), kun kan
gore brug af en finansiering fra Afviklingsfonden som led i en afviklingsforanstaltning. Denne
fortolkning understottes af forordningens artikel 18, stk. 6, litra c), og artikel 19, stk. 3, der
preeciserer de betingelser, der regulerer anvendelsen af Afviklingsfonden i en afviklingsordning
og derved forudseetter, at betingelsen i artikel 18, stk. 1, forste afsnit, litra b), er opfyldt. En
finansiering fra Afviklingsfonden kan derfor ikke anses for at veere et alternativ til afviklingen i

denne sidstnaevnte bestemmelses forstand. Disse betragtninger er ikke behzeftet med nogen retlig
fejl.

For det andet har appellanterne gjort geeldende, at Afviklingsinstansen kunne have »foreslaet«
Kongeriget Spanien at give Banco Popular statsstette. En sddan argumentation kan imidlertid
ikke eendre Rettens bedgommelse i den appellerede doms preemis 228, hvorefter hverken
Atviklingsinstansen eller Kommissionen var i stand til at paleegge en medlemsstat at yde stotte til
en enhed.

Saledes som Retten med rette i det veesentlige fastslog i den appellerede doms preemis 229, ville en
antagelse, saledes som appellanterne har gjort geeldende, hvorefter ydelse af statsstotte kan udgere
en »alternativ lgsning« som omhandlet i SRM-forordningens artikel 18, stk. 1, forste afsnit,
litra b), endvidere veere i strid med det afviklingsmal, som er omhandlet i denne forordnings
artikel 14, stk. 2, litra c), som preeciserer, at offentlige midler skal beskyttes ved at minimere
afheengigheden af ekstraordineer finansiel stotte fra det offentlige. En sadan »lgsning« er ligeledes
uforenelig med den omsteendighed, at ydelse af ekstraordinzer finansiel stotte fra det offentlige i
henhold til forordningens artikel 18, stk. 4, forste afsnit, litra d), principielt har til folge, at den
pégeeldende enhed anses for at veere ngdlidende eller forventeligt nodlidende.

Det femte klagepunkt under det forste anbringendes andet led skal saledes forkastes som
ugrundet.

Det folger heraf, at det forste anbringendes andet led delvis skal afvises, delvis skal forkastes.

E. Om det forste anbringendes tredje led vedrorende tilsidesaettelse af SRM-forordningens
artikel 18, stk. 1, forste afsnit, litra c)

Med det forste anbringendes tredje led har appellanterne gjort geeldende, at der er sket en
tilsideseettelse af SRM-forordningens artikel 18, stk. 1, forste afsnit, litra c). Det er opdelt i tre
klagepunkter.

1. Parternes argumenter

Appellanterne har for det forste gjort geeldende, at i modseetning til, hvad Retten fastslog i den
appellerede doms preemis 243-245 og 247, skal aktioneerernes og kreditorernes interesser afvejes
mod almenhedens interesse for at minimere afviklingsomkostningerne og undgé »veerditab« som
omhandlet i SRM-forordningens artikel 14, stk. 2, andet afsnit, der viser sig unedvendigt. De har
anfort, at dette proportionalitetskrav folger af savel forordningens artikel 18, stk. 1, forste afsnit,
litra ¢), sammenholdt med denne forordnings artikel 18, stk. 5, artikel 6, stk. 3, litra b), artikel 14,
artikel 15, stk. 2, samt 45. og 46. betragtning hertil, som chartrets artikel 17 og 52 samt artikel 1 i
tilleegsprotokol nr. 1 til EMRK.
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Ifolge appellanterne skal den saledes kreevede afvejning ikke alene foretages i forhold til et
likvidationsscenario, men ligeledes i forhold til andre lgsninger. Retten tilsidesatte imidlertid
disse krav ved at fastsld, at salget af Banco Popular var den bedste lgsning, uden herved at have
analyseret de andre.

De har for det andet anfort, at det var med urette, at Retten i den appellerede doms preemis 253
og 254 fastslog, at Banco Popular ikke var blevet diskrimineret i forhold til italienske
kreditinstitutter, dels fordi Kommissionen over for disse havde godkendt statsstotte, dels fordi
Afviklingsinstansen havde afvist vedtagelse af en afviklingsordning. I modseetning til, hvad Retten
fastslog i den appellerede doms premis 253 og 254, er ydelse af en sddan stette relevant for
anvendelsen af SRM-forordningens artikel 18, stk. 1, forste afsnit, litra c). Endvidere kan den
forskellige behandling ikke begrundes i det forhold, at de nzevnte institutter, i modsaetning til
Banco Popular, ikke udevede kritiske funktioner.

For det tredje var det med urette, at Retten i den appellerede doms preemis 261 afviste deres
argument om, at salgsproceduren var uforholdsmeessig, som veerende fremsat for sent, og at det
derfor matte afvises. De havde saledes i replikken i forste instans begrundet fremseettelsen af
dette argument med, at der var blevet offentliggjort nye dokumenter vedrerende neevnte
procedure efter indgivelsen af steevningen.

Kommissionen, Afviklingsinstansen og Banco Santander har gjort geeldende, at det forste
anbringendes tredje led ikke kan antages til realitetsbehandling, for sa vidt som appellanterne har
begreenset sig til at gentage eller ordret gengive de anbringender og argumenter, de fremsatte for
Retten. Under alle omsteendigheder er dette tredje led ugrundet.

Kongeriget Spanien har gjort geeldende, at dette led er ugrundet.

2. Domstolens bemcerkninger

Hvad angar spergsmalet om, hvorvidt det forste anbringendes tredje led kan antages til
realitetsbehandling, er det med urette, at Kommissionen, Afviklingsinstansen og Banco
Santander har gjort geeldende, at appellanterne blot har gengivet de argumenter, der allerede er
fremsat for Retten. Med de tre klagepunkter under dette led har appellanterne saledes anfegtet
rigtigheden af Rettens fortolkning og anvendelse af SRM-forordningens artikel 18, stk. 1, forste
afsnit, litra c), og proportionalitetsprincippet, samtidig med at de preeciserer de anfegtede
preemisser i den appellerede dom og de argumenter, som Retten stottede sig pa.

Hvad angar realiteten har appellanterne anfegtet for det forste den appellerede doms
preemis 243-245 og 247. De har i det veesentlige gjort geeldende, at i forbindelse med anvendelsen
af SRM-forordningens artikel 18, stk. 1, forste afsnit, litra c), er Afviklingsinstansen forpligtet til at
afveje aktioneerers og kreditorers interesser mod almenhedens interesse for at minimere
afviklingsomkostningerne og undga uhensigtsmeessige veerditab. Ifolge appellanterne skal den
saledes kreevede afvejning ikke alene foretages i forhold til et likvidationsscenario, men ligeledes i
forhold til andre lgsninger.

Denne argumentation kan ikke tiltrsedes.
SRM-forordningens artikel 18, stk. 1, forste afsnit, litra c), bestemmer, at vedtagelsen af en

afviklingsforanstaltning skal veere nodvendig i almenhedens interesse, hvilket i henhold til denne
artikels stk. 5 er tilfeeldet, hvis den er nedvendig for at opfylde og star i rimeligt forhold til et eller
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flere af afviklingsmalene, jf. forordningens artikel 14. Det folger klart af ordlyden af denne
artikel 18, stk. 1, forste afsnit, litra c), at det ikke er nedvendigt at tage andre alternative losninger
til afviklingen og til likvidationen af den pageeldende enhed i betragtning, hvilket understottes af
den sammenheeng, som denne sidstneevnte bestemmelse indgar i.

Som anfert i neerveerende doms preemis 187 gor SRM-forordningens artikel 18, stk. 1, forste afsnit,
litra a)-c), nemlig vedtagelsen af en afviklingsordning betinget af, at tre kumulative betingelser er
opfyldt, hvoraf den sidste handler om, at afviklingsforanstaltningen skal veere nedvendig i
almenhedens interesse, mens den anden netop handler om, at der ikke foreligger alternative
lgsninger til afviklingen og likvidationen. Det er séledes i forbindelse med prevelsen af den anden
af disse betingelser, som er fastsat i denne forordnings artikel 18, stk. 1, forste afsnit, litra b), at det
skal vurderes, om der foreligger alternative losninger til afviklingen og likvidationen.

For sa vidt angér hensyntagen til aktionzerernes og kreditorernes interesser skal det bemzerkes, at
selv. om provelsen af den tredje betingelse vedrerende almenhedens interesse i henhold til
forordningens artikel 18, stk. 1, forste afsnit, litra c), og artikel 18, stk. 5, skal tage hensyn til
afviklingsmalene, der er omhandlet i dens artikel 14, stk. 2, forste afsnit, ma det imidlertid
fastslas, at beskyttelsen af aktioneerernes og kreditorernes interesser ikke er blandt disse mél, og i
ovrigt heller ikke minimering af afviklingsomkostningerne eller undgaelse af veerditab. Selv om
Afviklingsinstansen, Rédet, Kommissionen og, i givet fald, de nationale afviklingsmyndigheder i
henhold til denne bestemmelses andet afsnit skal bestreebe sig pa at tage disse to sidstneevnte
aspekter i betragtning ved forfelgelsen af de afviklingsmal, der er omhandlet i samme forordnings
artikel 14, stk. 1, forste afsnit, er disse saledes ikke bundet af en sddan indsatsforpligtelse for s& vidt
angar beskyttelsen af aktioneerers og kreditorers interesser.

Det var endvidere med rette, at Retten i den appellerede doms premis 246 fremheevede, at
»veerditabet« som omhandlet i SRM-forordningens artikel 14, stk. 2, andet afsnit, ikke kun
omfatter de g¢konomiske interesser for enhedens aktionzerer og indehavere af
kapitalinstrumenter, men ligeledes de skonomiske interesser for enhedens indskydere, ansatte og
andre kreditorer. Det fremgar navnlig af selve ordlyden af dette andet afsnit, at
Atviklingsinstansen og Kommissionen kun skal sege at minimere afviklingsomkostningerne og
undga veerditab, medmindre de er ngdvendige for at na afviklingsmélene.

Under disse omsteendigheder fastslog Retten i den appellerede doms preemis 243 uden at bega
nogen retlig fejl, at anvendelsen af den betingelse for afvikling, der er fastsat i denne forordnings
artikel 18, stk. 1, forste afsnit, litra c), ikke kreever, at der specifikt sker en afvejning af
almenhedens interesse i at foretage en afvikling af den pageeldende enhed med aktionzerernes og
kreditorernes interesser.

I modseetning til, hvad appellanterne har anfort, ger nedvendigheden af at tage hensyn til kun
aktioneerernes og kreditorernes private interesser sig heller ikke geeldende i forhold til
proportionalitetsprincippet, saledes som dette er fastsldet ved bestemmelserne i
SRM-forordningen, der er omhandlet i neerveerende doms preemis 221, og ej heller i forhold til
chartrets artikel 17 og artikel 52, stk. 1.

For sé vidt angar iagttagelse af proportionalitetsprincippet fremgar det saledes af Domstolens faste
praksis, at et mal af almen interesse ikke kan forfolges uden hensyntagen til den omstendighed, at
malet skal forenes med de grundleeggende rettigheder, der er berort af foranstaltningen, og dette
ved at foretage en rimelig afvejning mellem pa den ene side malet af almen interesse og pa den
anden side de pageeldende rettigheder (jf. i denne retning dom af 8.12.2022, Orde van Vlaamse
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Balies m.fl., C-694/20, EU:C:2022:963, preemis 41 og den deri neevnte retspraksis, og af 23.3.2023,
Generalstaatsanwaltschaft Bamberg (Forbehold vedrerende princippet ne bis in idem), C-365/21,
EU:C:2023:236, preemis 59). Som anfort i nerveerende doms premis 233 er aktioneerernes og
kreditorernes rettigheder imidlertid ikke de eneste rettigheder, der skal tages i betragtning i
sammenheaeng med afviklingen.

Det forste klagepunkt fremsat til stotte for det forste anbringendes tredje led skal folgelig forkastes
som ugrundet.

For si vidt angér det andet klagepunkt vedreorende en angivelig forskelsbehandling af Banco
Popular i forhold til italienske kreditinstitutter, der blev ydet statsstotte, selv om de ikke udevede
kritiske funktioner, fremgar det af betragtningerne i neerveerende doms preemis 230 og 231, at det
forhold, at der foreligger eventuelle alternative lgsninger, er uden betydning for bedemmelsen af
betingelsen i SRM-forordningens artikel 18, stk. 1, forste afsnit, litra c¢), men henhegrer under
litra b) i denne artikel 18, stk. 1, forste afsnit. Det var sdledes med rette, at Retten i den
appellerede doms preemis 253 fastslog, at udsagnene vedrerende alternative lgsninger ikke havde
nogen forbindelse med overholdelsen af kriteriet om almenhedens interesse.

For sa vidt som appellanterne har gjort geeldende, at forskelsbehandlingen af Banco Popular i
forhold til italienske kreditinstitutter ikke kan begrundes med, at disse kreditinstitutter ikke
udovede kritiske funktioner, hviler deres argumentation for det andet pa en &benbar urigtig
leesning af den appellerede doms preemis 254. Ifelge oplysningerne i denne preemis baserede
Afviklingsinstansen sig saledes ikke alene pa det forhold, at de neevnte kreditinstitutter ikke
udovede kritiske funktioner, men ligeledes pa den betragtning, at en likvidation af dem ikke
havde betydelige negative konsekvenser for den finansielle stabilitet. Saledes synes
Atviklingsinstansen netop at have stottet sig pa det kriterium, der er fastsat i SRM-forordningens
artikel 18, stk. 1, forste afsnit, litra c), og artikel 18, stk. 5 som kan begrunde en
forskelsbehandling.

Med det tredje klagepunkt har appellanterne gjort geeldende, at Retten i den appellerede doms
preemis 261 med urette afviste deres argument om, at salgsproceduren var uforholdsmeessig, som
veerende fremsat for sent, selv om de i replikken i forste instans havde begrundet fremseettelsen
med, at der var blevet offentliggjort nye dokumenter vedrerende denne procedure.

Det fremgar ganske vist af en samlet leesning af denne repliks punkt 1, 47 og 48, at appellanternes
argumentation om, at den uregelmeessighed, der har pavirket salgsproceduren, delvist baserede sig
pé dokumenter, der ikke var tilgeengelige ved anleggelse af segsmalet i forste instans.

Denne omstendighed kan imidlertid ikke i sig selv godtgere, at Retten i den appellerede doms
preemis 261 fandt, at appellanterne ikke havde godtgjort, af hvilken grund de ikke havde anfegtet
lovligheden af salgsproceduren pa tidspunktet for indgivelse af steevningen.

For sa vidt som den neevnte argumentation ligeledes baserede sig pa dokumenter, der var
tilgeengelige ved indgivelsen af steevningen, pahvilede det saledes appellanterne at begrunde,
hvorfor det forhold, at de ikke havde haft disse senere offentliggjorte dokumenter til radighed,
havde forhindret dem i pa dette tidspunkt at anfegte denne lovformelighed, ogsé selv om der
efterfolgende sker en uddybelse af denne argumentation ved hjeelp af disse sidstneevnte
dokumenter.
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Det ma imidlertid fastslas, at appellanterne pé tidspunktet for neerverende appel heller ikke har
fort et sadant bevis.

Det folger heraf, at det tredje klagepunkt under det forste anbringendes tredje led ma forkastes
som ugrundet, og at dette led folgelig skal forkastes i dets helhed.

F. Om det andet anbringendes forste til fjerde led vedreorende tilsideseettelse af
SRM-forordningens artikel 20

Med det andet anbringendes forste til fierde led har appellanterne angivet en rekke retlige fejl,
som Retten skulle have begdet i forbindelse med fortolkningen og anvendelsen af
SRM-forordningens artikel 20 i forhold til veerdianseettelse 1 og veerdianseettelse 2.

Det bemeerkes indledningsvis, at i medfer af SRM-forordningens artikel 20, stk. 1, paser
Afviklingsinstansen, at der foretages en rimelig, forsigtig og realistisk veerdianseettelse af
aktiverne og passiverne i den pageldende enhed af en person, som er uatheengig, for den treeffer
afgorelse om afviklingsforanstaltninger eller udevelse af befojelsen til at nedskrive eller
konvertere relevante kapitalinstrumenter.

Hvad angéar denne veerdianseettelse sondres der i stk. 2, 3, 10 og 11 i denne artikel 20 mellem
endelige veerdianseettelser, dvs. dem, der opfylder alle de krav, der er opstillet i stk. 1 og 4-9 heri,
og midlertidige veerdianseettelser, der ikke opfylder alle disse krav. Nar dette er sagt, er en
midlertidig veerdianseettelse foretaget i henhold til denne forordnings artikel 20, stk. 10 og 11, et
gyldigt grundlag for, at Afviklingsinstansen kan treeffe afgerelse om afviklingsforanstaltninger
eller om wudovelsen af befojelsen til nedskrivning eller konvertering af relevante
kapitalinstrumenter.

I den foreliggende sag blev veerdiansaettelse 1 og veerdianseettelse 2 vedtaget som midlertidige
veerdianseettelser. Veerdianseettelse 1, vedtaget den 5. juni 2017 af Afviklingsinstansen pa
grundlag af forordningens artikel 20, stk. 5, litra a), havde til forméal at indga i
Afviklingsinstansens bedemmelse af, om betingelserne for afvikling, der er fastsat i denne
forordnings artikel 18, stk. 1, forste afsnit, var opfyldt.

Den 6. juni 2017 fremsendte Deloitte veerdianseettelse 2 til Afviklingsinstansen. Denne
veerdianseettelse havde til formal at foretage de vurderinger, der er fastsat i forordningens
artikel 20, stk. 4, artikel 20, stk. 5, litra f), og artikel 20, stk. 9.

Samme dag foretog ECB efter horing af Afviklingsinstansen en vurdering af den forste betingelse
for afvikling, der angik det forhold, om Banco Popular var nedlidende eller forventeligt
nedlidende, i henhold til forordningens artikel 18, stk. 1, forste afsnit.

Med det andet anbringendes forste til tredje led har appellanterne i det veesentlige gjort geeldende,
at veerdianseettelse 1 og verdiansettelse 2 ikke opfylder de krav, der er fastsat i
SRM-forordningens artikel 20, stk. 1, 4, 5, 7 og 9, i modseetning til, hvad Retten fastslog i den
appellerede dom. Med dette anbringendes fjerde led, som vedrerer tilsideseettelse af denne
forordnings artikel 20, stk. 10 og 11, har appellanterne i det vesentlige gjort geeldende, at
midlertidige veerdianseettelser kun kan udgere et gyldigt grundlag for vedtagelsen af en
afviklingshandling, hvis de folges op med en efterfolgende endelig veerdianseettelse.
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1. Det andet anbringendes forste led

Med det andet anbringendes forste led har appellanterne — i modseetning til, hvad Retten fastslog
— gjort geeldende, at veerdianseettelse 1 og veerdianseettelse 2 ikke opfyldte kravene i
SRM-forordningens artikel 20, stk. 1 og 4.

a) Parternes argumenter

Med det forste klagepunkt har appellanterne gjort geeldende, at henset til de forbehold, der er
givet udtryk for i veerdiansaettelse 1 og veerdianseettelse 2, kan disse veerdianseettelser ikke anses
for at veere rimelige, forsigtige og realistiske. Hvad angar veerdiansaettelse 1 fastslog Retten i den
appellerede doms preemis 347 og 294 med urette, at ECB’s vurdering af, om Banco Popular var
nedlidende eller forventeligt nedlidende, bevirkede, at denne veerdianseettelse bortfaldt.
Afviklingsinstansen ma saledes ikke uddelegere nzevnte veerdianseettelse til ECB. For sa vidt
angar veerdianseettelse 2 har de gjort geeldende, at der foreligger en selvmodsigelse mellem pa den
ene side Rettens henvisning i den appellerede doms premis 353 til, at veerdianseettelsen skal
basere sig pa rimelige, forsigtige og realistiske antagelser, og pa den anden side Rettens
konklusion i preemis 357 heri, hvorefter disse krav var opfyldt, pa trods af de forbehold, som
Deloitte havde givet udtryk for.

Det andet klagepunkt vedrerer tilsideszettelse af SRM-forordningens artikel 20, stk. 1 og 4,
sammenholdt med preeciseringerne i artikel 8 i udkast til de reguleringsmaessige tekniske
standarder. I modseetning til, hvad Retten fastslog i den appellerede doms preemis 359 og 360,
folger det af disse bestemmelser i SRM-forordningen, at selv i tilfeeldet med midlertidige
veerdianseettelser skal vurderingen omfatte alle den pageeldende enheds aktiver og passiver.

Med det tredje klagepunkt har appellanterne gjort geeldende, at Retten med urette i den
appellerede doms preemis 392 fastslog, at vurderingen i veerdianseettelse 2 af visse aktiver ikke
udgjorde en undervurdering i strid med denne forordnings artikel 20, stk. 1. Hvad angér lan og
fordringer, der er omhandlet i den appellerede doms praemis 370 og 371, har de gjort geeldende, at
artikel 8 i udkast til de reguleringsmeessige tekniske standarder kun finder anvendelse pa aktiver,
der kreever seerlig opmeerksomhed ved veerdianseettelsen. Med hensyn til den appellerede doms
preemis 378 og 379 har appellanterne gjort geeldende, at forskellen i veerdien af skatteaktiver
foretaget for det forste i veerdianseettelse 2 og for det andet i Banco Santanders beregninger efter
afviklingen ikke kan begrundes i negative beskatningsgrundlag. I den appellerede doms
preemis 386 og 387 fastslog Retten med urette, at angivelsen af en veerdi pa nul for virksomheden
var begrundet, selv om Banco Popular havde fortsat sine aktiviteter som en serskilt enhed fra
Banco Santander indtil den 4. oktober 2018. Hvad endvidere angar indvirkningen af Banco
Populars ringe resultater pa veerdien af de immaterielle aktiver er begrundelsen i den appellerede
dom rent spekulativ.

Med det fjerde klagepunkt har appellanterne gjort geeldende, at det brede veerdiinterval anvendt af
Deloitte i veerdianseettelse 2 er uforsigtigt, urimeligt og urealistisk. Retten anforte med urette i den
appellerede doms preemis 396, at appellanterne havde bestridt troveerdigheden af dette interval
uden at fremfere noget specifikt argument. Selv om artikel 2, stk. 3, i udkast til de
reguleringsmaessige tekniske standarder endvidere gor det muligt at fremseette veerdianseettelsen
i form af veerdiintervaller, kan Deloittes brede veerdiinterval ikke opfylde kriteriet om en forsigtig,
rimelig og realistisk veerdianseettelse.
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Med det femte klagepunkt har appellanterne gjort geeldende, at Retten i den appellerede doms
preemis 404-409 med urette forkastede deres argumenter, der rejste tvivl om beregningen af
nettoaktivernes veerdi i veerdianseettelse 1 og veerdianseettelse 2 og ECB’s vurdering af, om Banco
Popular var nedlidende eller forventeligt ngdlidende. For sa vidt som disse to veerdianseettelser
indebeerer en veerdianseettelse af Banco Popular, er de sammenlignelige, uanset forskellen med
hensyn til deres mal og retsgrundlag. Af de grunde, der er anfort under det forste klagepunkt, og
som er sammenfattet i nerveerende doms preemis 254, var det endvidere med urette, at Retten
fastslog, at veerdianseettelse 1 var bortfaldet med ECB’s vurdering. Hvad angar
uoverensstemmelserne mellem veerdianseaettelse 2 og ECB’s vurdering er det uden betydning, om
der anvendes en gkonomisk eller en regnskabsmeessige veerdi, idet veerdianseettelse 2 indeholder
beregninger vedrerende urentable aktiver, der er i strid med dem, der var indeholdt i ECB’s
vurdering af, om Banco Popular var nedlidende eller forventeligt nedlidende. Under alle
omstendigheder betyder den negative veerdi anvendt i veerdianseettelse 2, at Banco Popular var
insolvent, hvilket er i abenbar modstrid med ECB’s vurdering.

Ifolge Kommissionen og Banco Santander skal det andet anbringendes forste led afvises, for sa vidt
som appellanterne har begraenset sig til at gentage de argumenter, de allerede har fremfort for
Retten. Under alle omsteendigheder er dette forste led ugrundet.

Afviklingsinstansen og Banco Santander har gjort geeldende, at dette led er ugrundet.

b) Domstolens bemcerkninger

Hvad angar den formalitetsindsigelse, der er rejst af Kommissionen og Banco Santander, skal det
bemeerkes, at med det andet anbringendes forste led soger appellanterne i det veesentlige at rejse
tvivl om Rettens fortolkning af SRM-forordningens artikel 20, stk. 1 og 4. Endvidere indeholder
appellen preecise angivelser med hensyn til de preemisser i den appellerede dom, der anfeegtes, og
de argumenter, som deres kritik er baseret pa. Under disse omstendigheder kan der ikke ske
afvisning af dette anbringendes forste led.

Hvad angér realiteten har appellanterne fremsat fem klagepunkter til stotte for det andet
anbringendes forste led.

1) Det forste klagepunkt

Med det forste klagepunkt har appellanterne anfegtet den appellerede doms preemis 347 og 357
med den begrundelse, at de forbehold, der er udtrykt i veerdianseettelse 1 og veerdianseettelse 2,
og som angar palideligheden og spergsmalet om, hvorvidt de kontrollerede oplysninger var
tilstreekkelige, samt rigtigheden af de anforte resultater, kunne rejse tvivl om, hvorvidt disse
vurderinger var rimelige, forsigtige og realistiske.

Hvad angar veerdianseettelse 1 fremgar det af den appellerede doms preemis 296 og 347, at Retten
fandt, at denne argumentation var irrelevant, for sa vidt som denne veerdianseettelse var bortfaldet
med ECB’s vurdering af, om Banco Popular var ngdlidende eller forventeligt ngdlidende. Selv om
appellanterne har gjort geldende, at Afviklingsinstansen ikke kunne »uddelegere« denne
veerdiansaettelse til ECB, tager de ikke hgjde for, sdledes som Domstolen allerede har fastslaet, at
SRM-forordningens artikel 18, stk. 1, andet afsnit, giver ECB en forrang med hensyn til
udgvelsen af kompetencen til at foretage denne vurdering, henset til den ekspertise, som den har
i kraft af sin rolle som tilsynsmyndighed. Idet ECB i denne egenskab har adgang til alle
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tilsynsoplysninger om den pageeldende enhed, er den bedst egnet til — henset til definitionen af
nedlidende eller forventeligt nedlidende i denne forordnings artikel 18, stk. 4, forste afsnit, som
bl.a. henviser til elementer, der er forbundet med den pageeldende enheds tilsynsmeessige stilling,
sasom betingelserne for tilladelse, aktivveerdien sammenlignet med passivveerdien eller aktuelle og
fremtidige geeldsforpligtelser — at fastsla, om denne betingelse opfyldt (dom af 6.5.2021, ABLV
Bank m.fl. mod ECB, C-551/19 P og C-552/19 P, EU:C:2021:369, preemis 62). I det foreliggende
tilfeelde skal det tilfgjes, at ECB’s vurdering af, om Banco Popular var ngdlidende eller forventeligt
nedlidende, ligeledes var baseret pa nyere oplysninger end veerdianseettelse 1.

Det folger heraf, at det var uden at begd en retlig fejl, at Retten i den appellerede doms
preemis 294-296 og 347 fandt, at ECB’s vurdering af, om Banco Popular var nedlidende eller
forventeligt nedlidende, indebar, at veerdianseettelse 1, som omhandler dette samme sporgsmal,
bortfaldt.

For sa vidt angar veerdianseettelse 2 ma det fastslas, at appellanternes argumentation hviler pa en
abenbar urigtig leesning af den appellerede doms preemis 353. I modseetning til det, de har gjort
geldende, begreensede Retten sig ikke til at bemzerke, at veerdianseettelsen af den pégeeldende
enhed skulle basere sig pa rimelige, forsigtige og realistiske antagelser, men den fremheevede, at
valuaren ligeledes skulle tage hensyn til forskellige faktorer og omsteendigheder. Ifolge Rettens
faktuelle konstateringer i dommens preemis 356 var veerdianseettelse 2 baseret pa antagelser og
havde taget flere forhold i betragtning, samtidig med at den baserede sig pa fremadrettede sken og
vurderinger. Endvidere anferte Retten med rette i den appellerede doms preemis 357, at visse
usikkerheder og tilneermede veerdier, ligeledes henset til de tidsmeessige begraensninger og
begreensningerne med hensyn til tilgeengelige oplysninger, er ulgseligt forbundet med enhver
midlertidig veerdianseettelse foretaget i medfer af SRM-forordningens artikel 20, stk. 10.

Det ma under disse omstendigheder fastslas, at det var med rette og uden at modsige
konstateringen i dommens preemis 353, at Retten i samme doms premis 357 fastslog, at de
forbehold, som Deloitte havde anfort, ikke kunne rejse tvivl om, at veerdianseettelse 2 var rimelig,
forsigtig og realistisk.

Det forste klagepunkt ma felgelig forkastes som ugrundet.

2) Det andet klagepunkt

Appellanterne har gjort geldende, at i modseetning til, hvad Retten fastslog i den appellerede
doms preemis 359 og 360, folger det af SRM-forordningens artikel 20, stk. 1 og 4, samt artikel 8 i
udkast til de reguleringsmeessige tekniske standarder, at selv midlertidige veerdianseettelser skal
indeholde et skon over alle aktiver og passiver uden at kunne fokusere pa bestemte aktiver og
passiver.

Det bemeerkes i denne henseende, at denne forordnings artikel 20, stk. 1, bestemmer, at
veerdianseettelsen af aktiverne og passiverne skal veere »rimelig, forsigtig og realistisk«, uden
imidlertid at kreeve en udtemmende fastseettelse af alle aktiver og passiver. Et sadant krav felger
heller ikke af forordningens artikel 20, stk. 4, som blot anferer, at veerdianseettelsen »har til
formal at vurdere veerdien af [...] aktiver og passiver«.

Selv om den midlertidige veerdianseettelse, sdledes som det er preeciseret i SRM-forordningens

artikel 20, stk. 10, andet punktum, hvis der er hastende omstendigheder, skal indeholde et sken
over aktiver og passiver, skal den kun opfylde kravet med hensyn til at veere rimelig, forsigtig og
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realistisk, sa vidt det efter omsteendighederne med rimelighed er praktisk muligt, hvor der er
hastende omstendigheder. En udtemmelse fastseettelse af alle aktiver og passiver kan nemlig vise
sig at veere umulig, hvor der er hastende omstendigheder sasom dem, der kendetegner
vedtagelsen af midlertidige veerdianseettelser.

I trad hermed fastseetter artikel 8 i udkast til de reguleringsmeessige tekniske standarder, at
valuaren skal navnlig fokusere pd omrader, som er forbundet med vesentlig usikkerhed for
veerdianseaettelsen, og som har en veesentlig indvirkning pa den generelle veerdianseettelse.

Det var under disse omsteendigheder med rette, at Retten i den appellerede doms preemis 359
og 360 fastslog, at Deloitte, henset til den korte periode, der var til radighed, havde mattet
prioritere undersogelsen af de foreliggende oplysninger strengt og udelukkende fokusere pa de af
Banco Populars negleaktiver og passiver, hvis veerdianseettelse var meget usikker.

Heraf folger, at det andet klagepunkt skal forkastes.

3) Det tredje klagepunkt

For sa vidt angar det tredje klagepunkt skal det bemzerkes, at for sa vidt som Afviklingsinstansen
og Kommissionen skal traeffe valg af teknisk art og lave forudsigelser samt foretage komplekse
vurderinger ved vedtagelsen af en afviklingsordning, ma der indrommes dem en vis
skonsmargen. Henset til denne skensmargen mé& den domstolskontrol, som Unionens
retsinstanser skal foretage af rigtigheden af begrundelsen for en afviklingsordning, ikke fore til, at
Unionens retsinstanser saetter deres eget skon i stedet for Afviklingsinstansens og Kommissionens
skon, men har til formal at kontrollere, at denne afgerelse ikke hviler pa materielt urigtige faktiske
omstendigheder, og at den ikke er beheeftet med et abenbart urigtigt skon eller magtfordrejning
(jf. analogt dom af 4.5.2023, ECB mod Crédit lyonnais, C-389/21 P, EU:C:2023:368, preemis 55 og
den deri neevnte retspraksis). Disse principper finder anvendelse pa veerdiansettelsen af et
bankinstituts passiver og aktiver som fastsat i SRM-forordningens artikel 20, stk. 1, 3 10, 11
og 13, som foretages af Afviklingsinstansen eller pd anmodning herom af en uatheengig ekspert.

Hvad angar lan og fordringer, der er omhandlet i den appellerede doms preemis 370 og 371, har
appellanterne begreenset sig til at anfore, at ifglge dem finder artikel 8 i udkast til de
reguleringsmeessige tekniske standarder kun anvendelse pa aktiver, der ved veerdianseettelsen
kreever seerlig opmeerksomhed. I dommens preemis 370 fastslog Retten imidlertid, at lan og
fordringer er blandt de omrader, der er omhandlet i denne bestemmelse, med hensyn til hvilke
der hersker veesentlig usikkerhed, og som valuaren er seerligt opmeerksom pa. Under appellen har
appellanterne ikke fremfort noget argument, der specifikt anfeegter denne bedemmelse, men har i
det veesentlige anmodet Domstolen om at foretage en ny bedemmelse af de faktiske
omsteendigheder, hvilket falder uden for Domstolens kompetence i en appelsag. Et sadant
argument skal folgelig afvises.

Med hensyn til den appellerede doms preemis 378 og 379 fastslog Retten, at skennet over
skatteaktiver, som Banco Santander foretog efter afviklingen af Banco Popular, ikke kunne
godtgore, at Deloitte havde foretaget en undervurdering. Retten bemaerkede i denne henseende
navnlig, at den veerdi, som Banco Santander gav disse aktiver, athang af bl.a. synergierne mellem
Banco Santander og Banco Popular, selv om Deloitte skulle fastsette veerdien af forskellige
kategorier af aktiver, ikke for en bestemt erhverver, men for enhver potentiel erhverver.
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Appellanterne har bestridt, at der er grundlag for disse bedemmelser af faktisk karakter, og har
folgelig anmodet Domstolen om at foretage en ny bedemmelse af de faktiske omsteendigheder,
saledes at deres anmodning i denne henseende ma afvises.

Endelig henviste Retten i dommens premis 386 og 387 til de forklaringer, som Deloitte var
fremkommet med vedrerende skensmetoden for immaterielle aktiver, samtidig med at den
preeciserede, at ifolge den var Banco Populars ringe resultater en indikation af de potentielle
veerdiforringelser for de immaterielle aktiver. I appelskriftet har appellanterne bestridt disse
vurderinger og gjort geeldende, at denne sidstneevnte konstatering er af ren spekulativ karakter pa
grundlag af de faktiske omstendigheder efter afviklingen. Det folger heraf, at appellanterne ogsa
her har anmodet Domstolen om at foretage en ny bedemmelse af de faktiske omstendigheder,
hvilket udger en anmodning, som ma afvises pa appelstadiet.

Heraf folger, at det tredje klagepunkt skal afvises.

4) Det fjerde klagepunkt

For sa vidt angar det veerdiinterval, der er anvendt i veerdianseettelse 2, fremgar det af den
appellerede doms preemis 395-400, at ifolge oplysninger fra Deloitte kunne forskellen mellem de
veerdier, der blev anvendt i de forskellige scenarier, begrundes i den metode, der anvendtes i
denne veerdianseettelse i overensstemmelse med artikel 2, stk. 3, i udkast til de
reguleringsmeessige tekniske standarder.

Selv om appellanterne til stotte for appellen har gjort geeldende, at det anvendte interval var for
stort til at kunne anses for at veere forsigtigt, rimeligt og realistisk, anerkender de, at den valgte
veerdianseettelsesmetode var i overensstemmelse med denne bestemmelse. De har folgelig pa ny
anmodet Domstolen om at foretage en ny bedommelse af de faktiske omsteendigheder, hvilket
udger en anmodning, som ma afvises pa appelstadiet.

Det fjerde klagepunkt skal folgelig afvises.

5) Det femte klagepunkt

Med det femte klagepunkt har appellanterne gjort geeldende, at det var med urette, at Retten i den
appellerede doms preemis 404-409 ikke gav medhold i deres argumentation, hvorefter der forela
en selvmodsigelse mellem veerdien af aktiver anvendt i veerdianseettelse 2, der 1a inden for et
interval pa mellem 1,3 mia. og minus 8,2 mia. EUR, og veerdianseettelse 1 samt ECB’s vurdering
af, om Banco Popular var nedlidende eller forventeligt ngdlidende, som konkluderede, at Banco
Popular var solvent.

Appellanterne har for det forste i det veesentlige gjort geeldende, at den omsteendighed, at
Afviklingsinstansen og Deloitte begge har foretaget en veerdianseettelse af Banco Popular, i sig
selv er tilstreekkelig til at gore veerdianseettelse 1 og veerdianseettelse 2 sammenlignelige,
uaftheengigt af deres forskelle med hensyn til det formal, der forfelges, og deres retlige grundlag.

Det var imidlertid med rette, at Retten i den appellerede doms preemis 406 fastslog, at de
forskellige formal, der forfolges med veerdianseettelse 1 og veerdianseettelse 2, indebar, at disse
veerdianseettelser skulle stotte sig pa forskellige vurderingskriterier, der er fastsat i EBA’s udkast
til de reguleringsmeessige tekniske standarder. Retten anforte saledes neermere bestemt, at i
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overensstemmelse med dette udkast til de reguleringsmeessige tekniske standarder tog
veerdianseaettelse 1 primeert sigte pa at fastsla, om den samlede veerdi af enhedens aktiver oversteg
den samlede veerdi af enhedens passiver, dvs. om enheden var solvent, henset til balancen, mens
veerdiansaettelse 2 ikke skulle baseres pa enhedens regnskabsmeessige veerdi, men pa dens
gkonomiske veerdi.

Henset til disse forskelle kunne Retten uden at bega en retlig fejl forkaste argumentet om en
angivelig modsigelse mellem disse veerdianseaettelser.

Henset til betragtningerne i neerveerende doms preemis 264 var det for det andet med rette, at
Retten fastslog, at med ECB’s vurdering af, om Banco Popular var nedlidende eller forventeligt
ngdlidende, var verdiansettelse 1 bortfaldet, for sd vidt som den vedrerte dette samme
sporgsmal.

Hvad for det tredje angar de angivelige selvmodsigelser mellem verdianseettelse 2 og ECB’s
vurdering har appellanterne ikke anfeegtet konstateringen i den appellerede doms premis 409,
hvorefter veerdianseettelse 2 ikke skulle tage hensyn til den regnskabsmeessige veerdi, men til
Banco Populars ekonomiske verdi, hvilket kan udelukke, at der foreligger en &abenbart
modsaetning mellem den negative okonomiske veerdi anvendt i denne verdianseettelse og
konstateringen i bl.a. ECB’s vurdering, hvorefter Banco Popular var solvent.

I fraveer af enhver preecisering af de angivelige selvmodsigelser vedrerende beregningen af
urentable aktiver er argumentet om sadanne selvmodsigelser i evrigt ikke tilstraekkeligt til at
godtgore, at Retten skulle have begéet en retlig fejl.

Det folger heraf, at det femte klagepunkt og folgelig det andet anbringendes forste led i sin helhed
ma forkastes som ugrundede.

2. Det andet anbringendes andet led vedrorende tilsidescettelse af SRM-forordningens
artikel 20, stk. 5

Med det andet anbringendes andet led har appellanterne gjort geeldende, at Retten begik en reekke
retlige fejl i forbindelse med dens behandling af, om veerdianseettelse 1 og veerdianseettelse 2 er i
overensstemmelse med SRM-forordningens artikel 20, stk. 5.

a) Parternes argumenter

For det forste har appellanterne i modseetning til, hvad Retten fastslog i den appellerede doms
preemis 292 og 293, gjort geeldende, at den analyse, der er fastsat i SRM-forordningens artikel 20,
stk. 5, skal foretages af en uatheengig person og ikke af Afviklingsinstansen. For det andet var det
med urette, at Retten i den appellerede doms preemis 298 fastslog, at appellanterne ikke havde
fremfort nogen argumenter med hensyn til denne forordnings artikel 20, stk. 5, litra c), selv om
de i replikken i forste instans havde gjort geeldende, at disse veerdianseettelser ikke havde
analyseret det mal, der er omhandlet i denne sidstneevnte bestemmelse. For det tredje fastslog
Retten i den appellerede doms preemis 299 og 301, uden angivelse af beviselementer og uden
begrundelse, at veerdianseettelse 2 indeholdt den analyse, der er fastsat i forordningens artikel 20,
stk. 5, litra b), f) og g).
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Banco Santander har gjort geldende, at det andet anbringendes andet led ikke kan antages til
realitetsbehandling med den begrundelse, at appellanterne har begreenset sig til at gentage de
argumenter, de allerede fremsatte for Retten. Under alle omsteendigheder er dette led ugrundet.

Kommissionen, Afviklingsinstansen og Kongeriget Spanien har gjort geldende, at dette
anbringendes andet led er ugrundet.

b) Domstolens bemcerkninger

1) Om formaliteten

Hvad angar formalitetsindsigelsen rejst af Banco Santander skal det bemzerkes, at med det andet
anbringendes andet led tager appellanterne sigte pa at anfegte Rettens fortolkning af
SRM-forordningens artikel 20, stk. 5, samtidig med at de anfeegtede preemisser i den appellerede
dom og de argumenter, der ligger til grund for anfeegtelsen, preeciseres. Dette anbringendes
andet led kan derfor ikke afvises i sin helhed.

Nar dette er sagt, og hvad angar det tredje klagepunkt fremfort til stotte for dette led fastslog
Retten, under henvisning til den omtvistede afviklingsordning og rapporten fra Deloitte, at denne
sidstneevnte havde taget hensyn til de mal, der er fastsat i forordningens artikel 20, stk. 5, litra b), f)
og g), med henblik pa sin analyse. Selv om appellanterne nu har paberabt sig, at der ikke foreligger
en analyse af disse mal i veerdianseettelse 2, har de anfegtet Rettens bedemmelse af de faktiske
omsteendigheder uden dog at paberébe sig en urigtig gengivelse. Det tredje klagepunkt under det
andet anbringendes andet led skal derfor afvises.

2) Om realiteten

For sa vidt angar det forste klagepunkt skal det bemeerkes, at SRM-forordningens artikel 20, stk. 5,
preeciserer de mal, som veerdianseettelsen af aktiver og passiver, der er fastsat i dens artikel 20,
stk. 1, skal forfelge. Selv om denne sidstneevnte bestemmelse bestemmer, at denne
veerdianseettelse skal foretages af en person, som er uatheengig af alle offentlige myndigheder,
herunder Afviklingsinstansen og den nationale afviklingsmyndighed, og af den pageeldende
enhed, fastsetter denne forordnings artikel 20, stk. 3, udtrykkeligt, at Afviklingsinstansen kan
foretage en midlertidig veerdianseettelse af aktiver og passiver, safremt en uathengig
veerdianseettelse ikke er mulig.

Det var sialedes med rette, at Retten i den appellerede doms preemis 292 og 293 fastslog, at
analysen af det mal, der er omhandlet i SRM-forordningens artikel 20, stk. 5, litra a), ikke altid
skal foretages af en uatheengig ekspert.

Det forste klagepunkt under det andet anbringendes andet led er folgelig ugrundet.

Hvad angér det andet klagepunkt er det korrekt, at appellanterne med rette har anfegtet
rigtigheden af konstateringen i den appellerede doms preemis 298, hvorefter de ikke havde
fremfort specifikke argumenter vedregrende det mal, der er anfert i SRM-forordningens
artikel 20, stk. 5, litra c), i steevningen og replikken i forste instans. I replikken havde de saledes
faktisk paberabt sig fraveeret af veerdianseettelse i forhold til dette mal.
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Det forholder sig ikke desto mindre saledes, og siledes som generaladvokaten har anfert i
punkt 48 i forslaget til afgerelse, at Retten uden at bega en retlig fejl i den appellerede doms
preemis 302 og 303 ikke desto mindre kunne fastsla, at veerdianseettelse 1 var i overensstemmelse
med disse bestemmelser i SRM-forordningen pa grundlag af denne forordnings artikel 20, stk. 10
og 11.

Det bemeerkes i denne henseende, at forordningens artikel 20, stk. 10, preeciserer, at selv om visse
af kravene til veerdiansaettelse skal overholdes i hastetilfeelde, er der andre, der kun skal overholdes
sa vidt muligt. I henhold til disse to typer af krav nevner denne bestemmelse imidlertid ikke
analysen af formalene med veerdianseettelsen, der er omhandlet i samme forordnings artikel 20,
stk. 5.

Endvidere fastsetter SRM-forordningens artikel 20, stk. 11, udtrykkeligt, at en veerdianseettelse,
der ikke opfylder alle kravene som fastsat i forordningens artikel 20, stk. 1 og 4-9, anses for at veere
midlertidig, indtil en uatheengig person har foretaget en veerdianseettelse, der fuldt ud opfylder alle
kravene som fastsat i de neevnte stykker. I henhold til denne forordnings artikel 20, stk. 13, er en
sadan midlertidig veerdianseettelse et gyldigt grundlag for, at Afviklingsinstansen kan treeffe
afgorelse om afviklingsforanstaltninger. Den angivelige manglende hensyntagen til det formal,
der er omhandlet i samme forordnings artikel 20, stk. 5, litra c¢), har siledes ikke til folge, at
veerdianseettelsen er ulovlig, men alene, at den er af midlertidig karakter.

Det andet klagepunkt under det andet anbringendes andet led er folgelig uvirksomt.

Det folger heraf, at det andet anbringendes andet led delvist skal afvises, delvist skal forkastes som
ugrundet.

3. Det andet anbringendes tredje led vedrorende tilsidescettelse af SRM-forordningens
artikel 20, stk. 7 og 9

Med andet anbringendes tredje led har appellanterne péberabt sig en tilsideseettelse af
SRM-forordningens artikel 20, stk. 7 og 9. Dette led er opdelt i to klagepunkter.

a) Parternes argumenter

Med det forste klagepunkt har appellanterne gjort geeldende, at Retten i den appellerede doms
preemis 417 og 418 tilsidesatte SRM-forordningens artikel 20, stk. 7, ved at fastsla, at manglerne i
de regnskabsdokumenter, der er neevnt i veerdianseettelse 2, ikke var relevante med den
begrundelse, at de var at finde i den del af rapporten, som var indeholdt i analysen af
likviditetsscenariet. Veerdianseettelse 2 vurderede imidlertid netop, pa grundlag af denne samme
bestemmelse, om investorerne ville veere blevet bedre eller mindre gunstigt behandlet i et
likviditetsscenario.

Med det andet klagepunkt vedrerende tilsideseettelse af denne forordnings artikel 20, stk. 9, har
appellanterne gjort geeldende, at Retten tilsidesatte selve ordlyden af denne bestemmelse ved i
dommens preemis 421-423 at fastsla, at spergsmalet om behandlingen af de forskellige kategorier
af aktioneerer og kreditorer i et likviditetsscenario, ikke var omfattet af veerdianseettelse 2, men af
veerdianseettelse 3.
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Ifelge Banco Santander kan det andet anbringendes tredje led ikke antages til realitetsbehandling
med den begrundelse, at appellanterne har begreenset sig til at gentage de argumenter, de allerede
har fremsat for Retten. Under alle omstendigheder er dette led under det andet anbringende
ugrundet.

Kommissionen, Afviklingsinstansen og Kongeriget Spanien har anfert, at dette anbringendes
tredje led er ugrundet.

b) Domstolens bemcerkninger

For sa vidt angar formalitetsindsigelsen skal det bemeerkes, at med det andet anbringendes tredje
led har appellanterne gjort geeldende, at Retten i den appellerede doms preemis 417 og 418 samt
421-423 med urette forkastede flere klagepunkter, hvorved der blev sat spergsmalstegn ved,
hvorvidt veerdianseettelse 2 var i overensstemmelse med SRM-forordningens artikel 20, stk. 7 og 9.

I modseetning til, hvad Banco Santander har gjort geeldende, har appellanterne saledes ikke
begreenset sig til at gentage de argumenter, de havde fremfort i forste instans, saledes at disse
argumenter kan antages til realitetsbehandling.

Nar dette er sagt, skal det andet anbringendes tredje led imidlertid forkastes som uvirksomt.

Hvad angar det forste klagepunkt under dette led vedrorende tilsideseettelse af
SRM-forordningens artikel 20, stk. 7, skal det bemeerkes, at de anfegtede preemisser i den
appellerede dom indgar i Rettens behandling af appellanternes argumentation, hvorefter
veerdianseettelse 2 skulle suppleres med en ajourfert balance og en redegorelse for den finansielle
stilling af hver enkelt enhed, der indgik i Banco Popular-koncernen.

Da Retten forkastede denne argumentation, baserede den sig — i den appellerede doms
preemis 416-419 — imidlertid kun for fuldsteendighedens skyld pa, at de dokumenter, der var
fremlagt for den, savnede relevans. I dommens premis 415 havde Retten saledes allerede
bemeerket, at et sddant krav ikke fulgte af forordningens artikel 20, stk. 7. Den anforte endvidere i
samme doms preemis 414, at i medfer af denne forordnings artikel 20, stk. 10, skal en midlertidig
veerdianseettelse sdsom veerdianseettelse 2 kun opfylde kravene i samme forordnings artikel 20,
stk. 7 og 9, for sa vidt som det efter omsteendighederne med rimelighed er praktisk muligt.

Disse betragtninger, som appellanterne ikke har bestridt under appellen, udger et tilstreekkeligt
grundlag for at forkaste deres argument om tilsideseettelse af SRM-forordningens artikel 20, stk. 7.

Hvad angar det andet klagepunkt under det andet anbringendes tredje led vedrerende
tilsideseettelse af SRM-forordningens artikel 20, stk. 9, har appellanterne begreenset sig til at
anfeegte den appellerede doms premis 421-423, idet Retten heri fandt, at spergsmélet om
behandlingen af de forskellige kategorier af aktioneerer og kreditorer i et likviditetsscenario ikke
var omfattet af veerdianseettelse 2, men af veerdianseettelse 3.

Det fremgar imidlertid af dommens preemis 420, 421 og 423 in fine, at da Retten forkastede deres
argument om en tilsideseettelse af SRM-forordningens artikel 20, stk. 9, stottede den sig ligeledes
pa den konstatering, at veerdianseettelse 2 havde overholdt de krav, der folger af denne
bestemmelse, for sa vidt som det efter omsteendighederne med rimelighed var praktisk muligt i
overensstemmelse med forordningens artikel 20, stk. 10. Appellanterne har imidlertid ikke
bestridt denne konstatering, hvorfor det andet klagepunkt ligeledes er uvirksomt.
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Det andet anbringendes tredje led skal folgelig forkastes.

4. Det andet anbringendes fjerde led vedrorende en tilsidescettelse af SRM-forordningens
artikel 20, stk. 10 og 11

a) Parternes argumenter

Med det andet anbringendes fjerde led har appellanterne gjort geeldende, at Retten tilsidesatte
SRM-forordningens artikel 20, stk. 10 og 11, idet den i den appellerede doms preemis 277-284
fastslog, at den manglende vedtagelse af en efterfolgende endelig veerdianseettelse ikke kunne
pavirke gyldigheden af den omtvistede afviklingsordning.

I medfor af forordningens artikel 20, stk. 13, skal en midlertidig veerdianseettelse saledes foretages i
henhold til denne artikels stk. 10 og 11 for at udgere et gyldigt grundlag for, at der kan treeffes
afgorelse om afviklingsforanstaltninger, og dette inden afviklingen. Det folger imidlertid af denne
forordnings artikel 20, stk. 11, at en midlertidig veerdianseettelse skal efterfolges af en efterfolgende
endelig veerdianseettelse. I modsat fald er forpligtelsen til at foretage endelige veerdianseettelser
uden betydning.

Selv om de krav, der er fastsat i SRM-forordningens artikel 20, stk. 1, 7 og 9, i medfer af denne
artikels stk. 10 kun skulle overholdes i det omfang, dette efter omstendighederne med
rimelighed er praktisk muligt, fritager denne bestemmelse ikke udtrykkeligt Afviklingsinstansen
for at overholde de krav, der folger af denne forordnings artikel 20, stk. 5. I denne sammenheeng
har appellanterne tilfgjet, at det var med urette, at Retten i den appellerede doms preemis 283
og 284 forkastede deres argument om, at afvisningen af at vedtage endelige veerdianseettelser
bekraefter ungjagtigheden af de midlertidige udgaver af disse veerdianseettelser.

Kommissionen, Afviklingsinstansen, Kongeriget Spanien og Banco Santander har bestridt
rigtigheden af denne argumentation.

b) Domstolens bemcerkninger

Med det andet anbringendes fjerde led har appellanterne anfegtet den appellerede doms
preemis 277-284 med den begrundelse, at en midlertidig veerdianseettelse ifolge dem kan kun
udgoere et gyldigt grundlag for, at der kan treeffes afgorelse om afviklingsforanstaltninger, hvis
den folges op med en efterfolgende endelig veerdianseettelse.

I denne henseende er det ganske vist korrekt, at SRM-forordningens artikel 20, stk. 13, omhandler
midlertidige veerdianseaettelser foretaget »i henhold til [denne artikels] stk. 10 og 11«, hvilket tyder
pa, at en midlertidig veerdianseettelse skal overholde de betingelser, der er fastsat i neevnte artikels
stk. 10 og 11, for at kunne udgere et gyldigt grundlag for vedtagelsen af en afviklingshandling.
Forordningens artikel 20, stk. 11, bestemmer imidlertid, at en veerdianseettelse, der ikke opfylder
alle kravene som fastsat i stk. 1 og 4-9 i denne artikel 20, anses for at veere midlertidig, »indtil en
uaftheengig person|...] har foretaget en [...] efterfolgende endelig|...] veerdianseettelse [...], sa snart
det er praktisk muligt«. Det folger af denne ordlyd, bla. af konjunktionen »indtil«, at
gennemforelsen af efterfolgende endelig veerdianseettelse ikke udger en betingelse for, at en
veerdianseettelse kan anses for at veere midlertidig.
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Det er med urette, at appellanterne har gjort geldende, at denne fortolkning kan fratage den
efterfolgende endelige veerdianseettelse som fastsat i SRM-forordningens artikel 20, stk. 11,
enhver effektiv virkning. I henhold til denne bestemmelse har denne nemlig til formal dels at
sikre, at eventuelle tab i den pageldende enhed anerkendes fuldt ud i dens bogfering, dels ved
vedtagelsen at indga i afgerelsen om at nedskrive kreditorernes fordringer eller gge veerdien af
det betalte vederlag i henhold til forordningens artikel 20, stk. 12.

Idet den efterfolgende endelige veerdianseettelse endvidere, henset til dette mal, nedvendigvis
finder sted efter vedtagelsen af afviklingsordningens godkendelse, skal det bemeerkes, at det
folger af fast retspraksis, at lovligheden af en EU-retsakt skal bedommes pa grundlag af de
faktiske og retlige omstendigheder, der foreld pa den dato, da retsakten blev vedtaget (dom af
3.9.2015, Inuit Tapiriit Kanatami m.fl. mod Kommissionen, C-398/13 P, EU:C:2015:535,
preemis 22 og den deri naevnte retspraksis).

Det var folgelig uden at bega en retlig fejl, at Retten i den appellerede doms premis 277-284
fastslog, at den manglende vedtagelse af en efterfolgende endelig veerdianseettelse ikke kunne
pévirke gyldigheden af den omstvistede afviklingsordning.

Hvad angar udsagnet om, at afvisningen af at vedtage en efterfolgende endelig veerdianseettelse
bekraefter ungjagtigheden af de midlertidige udgaver, anforte Retten med rette, at dette udsagn er
rent spekulativt og under alle omsteendigheder ikke rejser tvivl om fraveeret af en efterfolgende
endelig veerdianseettelse, uden veerdianseettelse 2.

Selv. om appellanterne i ovrigt har anfert, at SRM-forordningens artikel 20, stk. 10, ikke
omhandler de krav, der folger af denne artikels stk. 5, skal det bemzerkes, at dette argument angar
retlige fejl, der er paberabt under det andet klagepunkt under det andet anbringendes andet led, og
skal derfor af de samme grunde som dem, der er anfert i neerveerende doms preemis 300-303,
forkastes.

Det folger heraf, at dette anbringendes fjerde led er ugrundet.

G. Om det tredje anbringende vedrorende erstatningskravet i forbindelse med
annullationen af den omtvistede afviklingsordning og afgerelse 2017/1246

Med det tredje anbringende har appellanterne gjort geeldende, at det var med urette, at Retten i
den appellerede doms preemis 590 og 591 afviste deres erstatningskrav i forbindelse med
annullationen af den omtvistede afviklingsordning og afgerelse 2017/1246.

Som generaladvokaten har anfert i punkt 60 i forslaget til afgorelse, har appellanterne i denne
henseende begrenset sig til at identificere de preemisser i den appellerede dom, der anfeegtes, og
anfore, at de fastholder deres argumenter med hensyn til ulovligheden af disse afgorelser samt
deres erstatningskrav pa grundlag af denne ulovlighed, uden dog at preecisere den retlige fejl,
Retten angiveligt skulle have begaet.

I henhold til Domstolens faste praksis, som er neevnt i nerverende doms premis 140, skal et
appelskrift imidlertid preecist angive, hvilke elementer der anfeegtes i den dom eller kendelse,
som pastds opheevet, samt de retlige argumenter, der seerligt stotter denne pastand, idet appellen
eller det pageeldende anbringende i modsat fald afvises.

Under disse omsteendigheder ma det fastslas, at det tredje anbringende skal afvises.
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H. Om det fjerde anbringendes forste led vedrerende en tilsidesaettelse af
fortrolighedsforpligtelsen

Med det fjerde anbringendes forste led har appellanterne gjort geeldende, at Retten ved
behandlingen af deres sogsmal om ansvar uden for kontraktforhold som folge af en
tilsideseettelse af fortrolighedsforpligtelsen begik flere retlige fejl ved fortolkningen af artikel 339
TEUF og af SRM-forordningens artikel 88 og 91, sammenholdt med 116. betragtning hertil.
Dette led er opdelt i otte klagepunkter.

1. Parternes argumenter

For det forste har appellanterne gjort geeldende, at Retten tilsidesatte de krav om at udvise omhu
og forsigtighed, der folger af SRM-forordningens artikel 88 og 91, sammenholdt med 116.
betragtning hertil, samt artikel 339 TEUF, ved i den appellerede doms preemis 613 og 616-618 at
fastsla, at Afviklingsinstansens formand hverken havde tilsidesat fortrolighedsprincippet eller
tavshedspligten i forbindelse med sit interview til TV-kanalen Bloomberg. Under dette interview
bekraeftede Afviklingsinstansens formand nemlig, at Afviklingsinstansen var i feerd med at
overvage Banco Popular, i modseetning til, hvad en normalt forsigtig og papasselig administration
ville have gjort.

Henset til 116. betragtning til SRM-forordningen ma det leegges til grund, at den oplysning, at
Afviklingsinstansen er i feerd med at undersege et konkret institut, kan veere tilstreekkelig til, at
det kan fa negative konsekvenser for det pageldende institut. Appellanterne har i denne
henseende anfort, at det forhold, at der tidligere har veeret negative kommentarer i pressen om
Banco Popular, som langt fra fritager Afviklingsinstansen fra sit ansvar, burde have foranlediget
den til at udvise stor forsigtighed vedrerende enhver neevnelse af Banco Popular. I gvrigt kunne
markedet have tolket de udtalelser, der blev fremsat i neevnte interview, som et tegn pd, at en
afviklingshandling ville kunne blive vedtaget.

De har for det andet i det veesentlige gjort geeldende, at der er blevet anvendt forskellige juridiske
kriterier. Ved behandlingen af Afviklingsinstansens ansvar begraensede Retten i den appellerede
doms preemis 615 og 616 reekkevidden af 116. betragtning til SRM-forordningen til situationer,
hvor det specifikt er blevet afsloret, at en bank ville blive bragt under afvikling. Derimod fandt
Retten — i forbindelse med behandlingen af retten til at blive hort i dommens preemis 485-488 —
at den blotte meddelelse af oplysninger om, at en enhed er nedlidende eller forventeligt
nedlidende, kan have negative virkninger.

For det tredje minimerede Retten i dommens preemis 613 og 616 betydningen af virkningerne af
udtalelserne fra Afviklingsinstansens formand vedrgrende Banco Populars situation ved at
sammenligne disse udtalelser med en tidligere artikel i avisen E/ Confidencial den 15. maj 2017,
som fortalte, at Banco Popular var genstand for en inspektion fra ECB. Imidlertid kan ECB’s
undersogelse i sin egenskab af banktilsynsmyndighed, som der forteelles om i denne avisartikel,
pa ingen made sammenlignes med at blive overvaget af Afviklingsinstansen. Endvidere kan
offentliggerelsen af en artikel i den ikke-finansielle presse heller ikke sammenlignes med
udtalelserne fra Afviklingsinstansens formand pa TV-kanalen Bloomberg. Til forskel fra datoen
for de neevnte udtalelser fremgar datoen for avisartiklens offentliggerelse den 15. maj 2017 i
ovrigt ikke af noget officielt dokument som en dato for, hvornar indskudsflugten eller kurstab
kunne konstateres.
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Hvad for det fjerde angar den avisartikel, der blev offentliggjort af nyhedsbureauet Reuters den
31. maj 2017, har appellanterne gjort geeldende, at i modsaetning til, hvad Retten fastslog i den
appellerede doms preemis 625, lod udslippet af de interne oplysninger, der blev omtalt i denne
artikel, markedet forstd, at Banco Popular ville blive bragt under afvikling, uanset den dementi,
der blev givet i Afviklingsinstansens senere pressemeddelelse. Hvad angar betragtningerne i
dommens preemis 627-632 har de gjort geeldende, at selv om de ovrige avisartikler, der fremkom
den 11. og den 15. maj 2017 i avisen El Confidencial, allerede havde bragt Banco Populars risiko
for konkurs op, neevnte ingen af disse artikler EU-kilder, til forskel fra den nzevnte artikel
offentliggjort af nyhedsbureauet Reuters. Under alle omstendigheder sa Retten bort fra den
virkelighed, at der er blevet etableret en forbindelse mellem artiklen fra nyhedsbureauet Reuters af
31. maj 2017 og de udtalelser, som Afviklingsinstansens formand var fremkommet med den
23. maj 2017, hvilket fremprovokerede en generel panik pd markedet.

For det femte har appellanterne gjort geeldende, at 116. betragtning til SRM-forordningen og
artikel 88 heri etablerer en afkreeftelig formodning om, at der bestar en arsagsforbindelse mellem
pa den ene side udtalelser, leekager og andre meddelelser til offentligheden, der er sket i strid med
fortrolighedsforpligtelsen, og pa den anden side den skade, der er forarsaget. I tilfeelde af
tilsideseettelse af denne forpligtelse er der siledes omvendt bevisbyrde, og det péhviler
EU-organerne at bevise, at der ikke foreligger en sadan forbindelse. Retten begik en retlig fejl i
den appellerede doms preemis 636-641 ved ikke at tage denne formodning i betragtning.

De har for det sjette gjort geeldende, at de to interne skrivelser vedrerende en potentiel leekage af
oplysninger af henholdsvis 10. og 18. august 2017, som de fremlagde for Retten, viser, at
Afviklingsinstansen ikke havde indfert nogen effektiv automatisk mekanisme for kontrol af eller
advarsel om sddanne leekager og formandens udtalelser. I modseetning til, hvad Retten fastslog i
den appellerede doms preemis 644 og 645, var fraveeret af en sadan mekanisme relevant for
bedemmelsen af en tilsideseettelse af fortrolighedsforpligtelsen.

For det syvende var det med urette, at Retten i den appellerede doms preemis 609 og 610 afstod fra
at tage stilling til deres argumenter vedrerende leekager af oplysninger til de spanske
administrative myndigheder, som omfatter et medlem af Afviklingsinstansen.

For det ottende og sidste har appellanterne kritiseret, at Retten i den appellerede doms
preemis 647-651 afviste deres klagepunkt vedrerende Afviklingsinstansens og Kommissionens
angivelige passivitet med den begrundelse, at de ikke havde forklaret, hvad de kritiserede
Kommissionen og Afviklingsinstansen for, eller for hvilken bestemmelse de paberabte sig en
tilsideseettelse, og at sifremt de havde henvist til de argumenter, der var fremsat under
annullationssegsmalet, var disse argumenter allerede blevet forkastet.

I punkt 169, nr. ii) og iii), i steevningen i forste instans gjorde de imidlertid geeldende — i
forbindelse med Afviklingsinstansens udtalelser og leekager og beslutningsprocessen — at der var
sket en tilsideseettelse af princippet om god forvaltning og princippet om rettidig omhu,
princippet om nemo auditur, begrundelsespligten og proportionalitetsprincippet i forhold til
chartrets artikel 17 samt princippet om ikke-forskelsbehandling. Disse principper og
grundleeggende rettigheder kan medfere, at Afviklingsinstansen og Kommissionen ifalder ansvar
uden for kontraktforhold ved tilsideseettelse af SRM-forordningens artikel 88 og mangel pa
omhyggelighed og forsigtighed ved gennemferelsen af denne forordnings artikel 18, for sa vidt
som de for tid havde vedtaget en afviklingshandling over for Banco Popular, samtidig med at der

ECLI:EU:C:2024:820 67



Dowm AF 4.10.2024 — sag C-541/22 P
GARCIA FERNANDEZ M.FL. MOD KKOMMISSIONEN OG AFVIKLINGSINSTANSEN

blev begéet en reekke ulovlige undladelser og handlinger, som forvoldte appellanterne et tab.
Appellanterne har gjort geeldende, at de fastholder disse klagepunkter, idet de paberédber sig de
retlige fejl, der er gjort geeldende under det forste og det andet anbringende.

347 Afviklingsinstansen har gjort geeldende, at det fjerde anbringendes forste led skal afvises med den
begrundelse, at appellen, under dette led, begreenser sig til at gentage de argumenter, de allerede
har fremfert i forste instans. Kommissionen har af samme grunde fremsat en
formalitetsindsigelse over for det ottende klagepunkt, der er fremsat til stotte for dette led, idet
det gores geeldende, at de udsagn, der er fremsat, er generelle og upreecise, hvilket forhindrer
modparten i at forsvare sig hensigtsmeessigt.

2. Domstolens bemcerkninger

348 For sa vidt som Afviklingsinstansen har gjort geeldende, at det fjerde anbringendes forste led
begrenser sig til at gentage de argumenter, der allerede er fremsat i forste instans, skal det
indledningsvis bemeerkes, at under dette led tager appellen i det veesentlige sigte pa at rejse tvivl
om rigtigheden af Rettens begrundelse vedrerende en raekke retlige spergsmal, som den blev
forelagt for sa vidt angdr Afviklingsinstansens og/eller Kommissionens tilsideszettelse af
fortrolighedsforpligtelsen. For sa vidt som dette led indeholder preecise angivelser med hensyn til
de preemisser i den appellerede dom, der anfegtes, kan det endvidere ikke afvises i sin helhed.

349 For det gvrige begreenser formalitetsindsigelserne sig til bestemte klagepunkter fremsat til stotte
for det fijerde anbringendes forste led. Disse indsigelser vil blive behandlet i forbindelse med
analysen vedrgrende det pageeldende klagepunkt.

a) Det forste til det tredje klagepunkt vedrorende en tilsidescettelse af
fortrolighedsforpligtelsen

350 Med det forste til det tredje klagepunkt under det fjerde anbringendes forste led har appellanterne
i det veesentlige gjort geeldende, at den appellerede doms preemis 611-618 er beheeftet med en
urigtig fortolkning og anvendelse af den fortrolighedsforpligtelse, der folger af artikel 339 TEUF og
SRM-forordningens artikel 88 og 91, sammenholdt med 116. betragtning hertil, henset til de
bemeerkninger, som Afviklingsinstansens formand fremkom med i interviewet til TV-kanalen
Bloomberg den 23. maj 2017.

351 Hvad for det forste angar fortolkningen af denne forpligtelse har appellanterne kritiseret Retten
for ikke at have fastslaet, at den oplysning, at Afviklingsinstansen overvager en bestemt enhed,
kan udgere en tilsideszettelse af naevnte forpligtelse.

352 I henhold til artikel 339 TEUF har medlemmerne af EU’s institutioner, EU-tjenestemeend og
ovrige ansatte — selv efter at deres hverv er ophert — en forpligtelse til ikke at give oplysninger om
forhold, som ifplge deres natur er tjenestehemmeligheder, navnlig oplysninger om virksomheder
og om deres forretningsforbindelser eller omkostningsforhold.

353 For sa vidt angar Afviklingsinstansen bestemmer SRM-forordningens artikel 88, stk. 1, at
medlemmerne af Afviklingsinstansen, og navnlig Afviklingsinstansens ansatte, er omfattet af
kravene om tavshedspligt i artikel 339 TEUF og i de relevante bestemmelser i EU-retten. I denne
henseende har de navnlig forbud mod at videregive fortrolige oplysninger, som de modtager som
led i deres arbejde eller fra en kompetent myndighed eller afviklingsmyndighed under udferelsen
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af deres funktioner, undtagen navnlig i forbindelse med udevelsen af deres arbejde i henhold til
denne forordning eller i summarisk eller samlet form, som forhindrer identifikation af den
pageldende enhed. Nar dette er sagt, preeciserer SRM-forordningen ikke selv, hvad der udger
fortrolige oplysninger.

I denne henseende anfores det neermere i 116. betragtning til denne forordning, indledningsvis,
»at nermere oplysninger om indholdet af afviklingsplaner og resultatet af en vurdering af disse
planer kan have vidtreekkende konsekvenser, navnlig for de bergrte institutter«, og at »[e]nhver
oplysning vedrerende en afgorelse, som kommer frem, for afgerelsen er truffet, det veere sig om
opfyldelsen af betingelserne for afvikling, om brugen af et bestemt verktgj eller om enhver
foranstaltning under sagsbehandlingen, ma antages at have indvirkning pa de almene og private
interesser, der er bergrt af foranstaltningen«.

Derneest fremgar det i denne betragtning, at »den oplysning, at Afviklingsinstansen og nationale
afviklingsmyndigheder er i feerd med at undersoge et konkret institut, [kan] veere tilstraekkelig til,
at det kan fa negative konsekvenser for det pageeldende institut, og at det »derfor [er] nedvendigt
at sikre, at der forefindes passende mekanismer til at bevare fortroligheden af saddanne
oplysninger«.

Endelig specificerer neevnte betragtning de sdledes omhandlede oplysninger, nemlig »det
nermere indhold af afviklingsplaner og resultatet af eventuelle vurderinger foretaget i den
forbindelse«. Disse oplysninger vedrerer, i lighed med dem, der er omhandlet i neerveerende doms
preemis 354, en afviklingsforanstaltning.

Det folger heraf, at den oplysning, at Afviklingsinstansen og nationale afviklingsmyndigheder er i
feerd med at undersoge en enhed, navnlig i forbindelse med eller med henblik pa en
afviklingsprocedure eller afviklingsforanstaltning, kan have en negativ indvirkning pa denne
enhed og derfor skal anses for at veere omfattet af den fortrolighedsforpligtelse, der er fastsat i
SRM-forordningens artikel 88, stk. 1.

Derimod viser 15. og 89. betragtning til denne forordning den forbindelse, der bestar mellem de
tilsynsopgaver, der er tildelt inden for rammerne af SSM, navnlig til ECB, og den opgave, som
Afviklingsinstansen er betroet ved SRM-forordningen. Det folger saledes heraf, at med henblik
pa at optimere SRM’s effektivitet skal Afviklingsinstansen arbejde teet sammen med ECB og de
ovrige myndigheder, der har befgjelse til at fore tilsyn med enheder inden for rammerne af SSM,
navnlig vedrerende koncerner, der er omfattet af ECB’s tilsyn pa et konsolideret grundlag. Pa
denne baggrund fastseetter SRM-forordningens artikel 30, stk. 2 — navnlig, men ikke begreenset
til, under afviklingsplanleegningen, i forbindelse med tidlig indgriben og under afviklingen — at
Afviklingsinstansen og ECB har pligt til at arbejde teet sammen og at forsyne hinanden med alle
oplysninger, der er nedvendige for, at de kan udfere deres opgaver.

Afviklingsinstansen er saledes, ligesom ECB, forpligtet til at folge udviklingen pa de finansielle
markeder og navnlig fore tilsyn med de institutter, der er omfattet af forordningen, for at kunne
gribe effektivt og hurtigt ind, safremt et kreditinstitut er nodlidende eller forventeligt nedlidende.

Den ene oplysning om, at Afviklingsinstansen sammen med ECB forer tilsyn med et kreditinstitut,
blandt andre institutter omfattet af SRM-forordningen, kan principielt ikke anses for at veere
omfattet af den fortrolighedsforpligtelse, der er fastsat i SRM-forordningens artikel 88, stk. 1,
hvor der ikke er yderligere forhold, der kan indikere, at Afviklingsinstansen handler i forbindelse
med eller med henblik pa en afviklingsprocedure eller afviklingsforanstaltning.

ECLI:EU:C:2024:820 69



361

362

363

364

365

366

367

368

Dowm AF 4.10.2024 — sag C-541/22 P
GARCIA FERNANDEZ M.FL. MOD KKOMMISSIONEN OG AFVIKLINGSINSTANSEN

I den foreliggende sag fremgar det af den appellerede doms premis 613 og 615-617, at Retten
netop baserede sig pa den antagelse, at de pageldende oplysninger ikke vedrerte en seerlig
situation for den pageldende enhed og/eller ikke kunne forbinde denne med en
afviklingsprocedure eller afviklingsforanstaltning.

Hvad angar uddraget af det interview, der er neevnt i dommens preemis 612, anforte Retten saledes
i preemis 613, 615 og 616 heri, at udtalelserne var generelle og ikke nsevnte muligheden for en
afviklingshandling over for Banco Popular, og navnlig at der ikke kunne drages nogen konklusion
heraf hvad angér den forestdende iveerkseettelse af en sddan afviklingshandling, og endnu mindre
hvad angér det afviklingsinstrument, som Afviklingsinstansen ville kunne tage i anvendelse. Med
hensyn til det andet uddrag citeret i dommens preemis 617 begreensede Retten sig til at anfore, at
dette uddrag ikke vedrerte Banco Populars seerlige situation.

Under disse omstendigheder er det med urette, at appellanterne under det forste og det tredje
klagepunkt har gjort geldende, at Retten baserede sig pad en urigtig fortolkning af
SRM-forordningens artikel 88, stk. 1, sammenholdt med 116. betragtning hertil.

Endvidere skal det andet klagepunkt vedrerende en angivelig selvmodsigende begrundelse
forkastes. Savel i den appellerede doms premis 615 og 616 som i dens preemis 485-488
undersogte Retten saledes, med neesten identisk ordlyd, om de pageeldende oplysninger kunne
afslore, at Banco Popular kunne blive bragt under afvikling. Retten baserede sig derfor pa det
samme juridiske kriterium ved bedemmelsen af den eventuelle tilsideseettelse af
fortrolighedsforpligtelsen.

Hvad for det andet angér anvendelsen af SRM-forordningens artikel 88, stk. 1, sammenholdt med
116. betragtning hertil, har appellanterne i det veesentligste anfeegtet bedemmelsen af uddraget af
interviewet, der er citeret i den appellerede doms premis 612. I dette uddrag svarede
Afviklingsinstansens formand pa et sporgsmal, der specifikt handlede om Banco Populars
situation, som folger:

»Well, I am never talking about individual banks. There are more banks than just one on our radar
screen and of course, Banco Popular is also a case we are watching but it is not the only one we are
watching.«

Appellanterne har i det vesentlige gjort geeldende, at Afviklingsinstansens formand implicit
afslorede en mulig afviklingsprocedure over for Banco Popular, idet det anfortes, at
Afviklingsinstansen var i gang med at overvage denne bank.

Det bemeerkes i denne henseende, at Retten i den appellerede doms preemis 613 baserede sig pa
den konstatering, at de udtalelser, der citeredes i dommens preemis 612, og som er gengivet i
neerverende doms preemis 365, ikke henviste til Afviklingsinstansens individuelle undersogelse af
Banco Popular med henblik pa en afviklingsprocedure eller afviklingsforanstaltning, men generelt
til »de« institutter, dvs. samtlige de institutter, af hvilke Afviklingsinstansen i samarbejde med
ECB sikrer tilsynet med som led i SSM.

For s& vidt som appellanterne ikke i denne henseende har paberabt sig nogen urigtig gengivelse,

skal Domstolens behandling inden for rammerne af neerveerende appel ske pa grundlag af denne
konstatering fra Retten.
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Det folger heraf, at henset til konstateringerne i neerveerende doms preemis 358-360, begik Retten
ikke en retlig fejl, da den i den appellerede doms preemis 613 fandt, at den omsteendighed, at
Banco Popular, i dens egenskab af et kreditinstitut, der er omfattet af SSM, er overvaget af
Afviklingsinstansen i samarbejde med ECB, ikke er en fortrolig oplysning som omhandlet i
artikel 339 TEUF og SRM-forordningens artikel 88 og 91, sammenholdt med 116. betragtning til
denne forordning.

I denne sammenheeng har appellanterne tillige gjort geeldende dels, at Afviklingsinstansens
formand burde have udvist den storste forsigtighed, henset til den negative mediedeekning af
Banco Popular, dels at markedet kunne have tolket udtalelserne fremsat i det interview, der blev
givet til TV-kanalen Bloomberg den 23. maj 2017, som et tegn pa en mulig afviklingshandling
over for denne bank.

Det er i denne henseende tilstreekkeligt at bemeerke, at hvor der ikke meddeles fortrolige
oplysninger i dette interview, giver disse omstendigheder ikke mulighed for at fastsla, at
Afviklingsinstansens formand skulle have tilsidesat fortrolighedsforpligtelsen.

Det forste til det tredje klagepunkt under det fjerde anbringendes forste led skal folgelig forkastes
som ugrundede.

b) Det fjerde klagepunkt vedrorende en angivelig lcekage af interne oplysninger

Med det fjerde klagepunkt under det fjerde anbringendes forste led har appellanterne gjort
geldende, at det var med urette, at Retten fastslog, at avisartiklen offentliggjort den 31. maj 2017
af nyhedsbureauet Reuters ikke var af en sddan art, at det var godtgjort, at den udgjorde en leekage
af fortrolige oplysninger, som indebeerer Afviklingsinstansens og Kommissionens tilsideseettelse af
fortrolighedsforpligtelsen.

Det fremgar i denne henseende af den appellerede doms preemis 619-633, at Retten afviste, at der
foreld en tilsideseettelse af denne forpligtelse med den begrundelse, for det forste at de leekager af
oplysninger, som der refereres i denne artikel, indeholdt oplysninger, der enten blev dementeret af
Afviklingsinstansen eller allerede var offentlige. For det andet fastslog Retten i dommens
preemis 634-643, at det ikke for Retten var godtgjort, at Afviklingsinstansen eller Kommissionen
var arsag til de leekager, der 14 til grund for disse oplysninger.

I forbindelse med det fjerde klagepunkt under det fjerde anbringendes forste led har appellanterne
begreenset sig til at anfeegte den appellerede doms preemis 625 og 627-632. De har i modseetning
til, hvad Retten fastslog i disse preemisser, gjort geeldende, at den interne leekage, som der
refereres til i den avisartikel, der den 31. maj 2017 blev offentliggjort af nyhedsbureauet Reuters,
lod forstd, at Banco Popular ville blive bragt under afvikling, og at disse oplysninger ikke var
offentlige, uanset at andre artikler tidligere havde refereret til de samme oplysninger, med den
begrundelse, at disse andre artikler ikke havde neevnt EU-kilder.

Appellanterne har derimod ikke anfegtet konstateringerne i den appellerede doms
preemis 634-639, hvorefter de ikke for Retten havde godtgjort, at den angivelige interne leekage af
oplysninger kunne tilregnes en tjenestemand ved Kommissionen eller en ansat i
Afviklingsinstansen.
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For sa vidt som Retten, pa grundlag af disse sidstneevnte konstateringer, uden at bega en retlig fejl
kunne fastsl, at det ikke var godtgjort, at Kommissionen eller Afviklingsinstansen havde tilsidesat
fortrolighedsforpligtelsen, er det fjerde klagepunkt uvirksomt.

¢) Det femte til det ottende klagepunkt under det fjerde anbringendes forste led

Det femte og det sjette klagepunkt under det fjerde anbringendes forste led hviler pa en abenbar
urigtig leesning af den appellerede dom.

Hvad angar det femte klagepunkt skal det bemeerkes, at Retten i dommens preemis 637-641 pa
ingen made tog stilling til, om der var arsagsforbindelse mellem tilsidesaettelsen af
fortrolighedsforpligtelsen og det forvoldte tab, men behandlede det foregdende sporgsmal om,
hvorvidt tilsideseettelsen af denne forpligtelse, safremt den matte anses for godtgjort, kunne
tilregnes Kommissionen eller Afviklingsinstansen.

Hvad angar det sjette klagepunkt er det tilstreekkeligt at bemeerke, at Retten i dommens
preemis 643-645 fastslog, at en intern undersogelse var uden betydning for vurderingen af en
angivelig ulovlig adfeerd, der skulle ligge til grund for det paberabte tab i henhold til den
omtvistede afviklingsordning, nar den har fundet sted efter vedtagelsen af denne
afviklingsordning. Retten har derimod pé ingen made taget stilling til betydningen af kontrol- eller
advarselsmekanismer, der kan forhindre, at et sadant tab opstar.

Det syvende klagepunkt anfegter den appellerede doms preemis 609 og 610. I disse preemisser
fastslog Retten, at appellanterne ikke, ud over Afviklingsinstansens formands interview af
23. maj 2017 og artiklen offentliggjort af nyhedsbureauet Reuters af 31. maj 2017, havde
identificeret andre angivelige udtalelser fra Afviklingsinstansen, der ifelge dem tilsidesatte
fortrolighedsforpligtelsen.

Til stotte for appellen har appellanterne henvist til »leekager af oplysninger« til de spanske
administrative myndigheder, som omfatter et medlem af Afviklingsinstansen, ved alene at
henvise til de relevante punkter i steevningen og replikken i forste instans. I appelskriftet har de
imidlertid ikke godtgjort, at Retten foretog en urigtig gengivelse af oplysningerne vedrgrende de
neevnte leekager indeholdt i denne steevning og denne replik ved at afstd fra at tage de sikaldte
»leekager af oplysninger« i betragtning som Afviklingsinstansens udtalelser.

Det syvende klagepunkt ma folgelig afvises.

For sa vidt endelig angar det ottende klagepunkt forkastede Retten i den appellerede doms
preemis 647-650 klagepunktet vedrorende Afviklingsinstansens eller Kommissionens angivelige
passivitet med den begrundelse, at appellanterne ikke havde forklaret, hvad de foreholdt disse,
eller de foranstaltninger, som disse burde have truffet, samt de bestemmelser, i medfer af hvilke
der er en handlepligt.

Selv om appellanterne har bestridt rigtigheden af disse betragtninger, ma det fastslas, at deres
argumentation, saledes som opsummeret i nerverende doms preemis 346, ikke kan godtgere, at
Retten skulle have gengivet deres steevning urigtigt.

Henset til ovenstaende betragtninger skal det fjerde anbringendes forste led delvis afvises, delvis
forkastes.
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I. Om det fjerde anbringendes andet led om, hvorvidt der er en arsagsforbindelse

Med det fjerde anbringendes andet led har appellanterne gjort geeldende, at det var med urette, at
Retten i den appellerede doms preemis 653-674 fastslog, at der ikke var en arsagsforbindelse
mellem den angivelige tilsideseettelse af fortrolighedsforpligtelsen og Banco Populars
likviditetskrise.

I denne henseende er det tilstreekkeligt at bemeerke, at Retten kun subsidieert behandlede den
angivelige arsagsforbindelse efter at have konkluderet, at der ikke forela en tilsideseettelse af
fortrolighedsforpligtelsen. Det fremgar endvidere af analysen af det fjerde anbringende, at
samtlige de argumenter, der bestrider Rettens konklusion, skal forkastes.

Det fjerde anbringendes andet led er folgelig uvirksomt.

J. Om det fjerde anbringendes tredje led vedrorende erstatningskrav

Med det fjerde anbringendes tredje led har appellanterne gjort geeldende, at det var med urette, at
Retten i den appellerede doms praemis 678-698 forkastede deres erstatningskrav i forbindelse med
annullation af verdianseettelse 2 med den begrundelse, at kravet ikke kunne antages til
realitetsbehandling.

Det bemeerkes i denne henseende, at dette krav for det forste indeholdt en pastand om annullation
af veerdianseettelse 2 og dette uaftheengigt af en eventuel annullation af den omtvistede
afviklingsordning og afgerelse 2017/1246, og for det andet var der nedlagt pastand om erstatning
i forbindelse med denne veerdianseettelse.

Hvad angér kravets forste pastand skal det bemzerkes, at SRM-forordningens artikel 20, stk. 15,
fastsetter, at en veerdianseettelse sdsom verdianseettelse 2 er en integrerende del af
afviklingsordningen, samtidig med at det udtrykkeligt preeciseres, at en sadan veerdianseettelse
ikke kan gores til genstand for en serskilt appel, men kun kan geres til genstand for appel
sammen med Afviklingsinstansens afgorelse. Denne bestemmelse afspejler saledes fast
retspraksis vedrgrende raekkevidden af artikel 263 TEUF, hvorefter forelgbige foranstaltninger,
der har til formal at forberede den endelige beslutning, ikke i sig selv har bindende retsvirkninger
og folgelig ikke kan veere genstand for et annullationssegsmal, der er seerskilt i forhold til
sogsmalet til provelse af den endelige beslutning (jf. i denne retning dom af 6.5.2021, ABLV Bank
m.fl. mod ECB, C-551/19 P og C-552/19 P, EU:C:2021:369, preemis 39 og den deri neevnte
retspraksis).

Retten begik saledes ikke nogen retlig fejl, da den afviste kravets forste pastand.

Hvad angar kravets anden pastand var det med rette, saledes som generaladvokaten har anfort i
punkt 86 i forslaget til afgorelse, at Retten afviste dette. Det fremgar saledes af den appellerede
doms preemis 689-698, at Retten fandt, at steevningen i forste instans ikke gav mulighed for at
forsta det juridiske grundlag for dette erstatningskrav rejst i forbindelse med anfeegtelsen af
veerdianseettelse 2, i fraveeret af enhver forstaelig ssmmenhaeng mellem de paberabte EU-retlige
bestemmelser og erstatningskravet.

Den argumentation, der er paberabt til stotte for appellen, gor det heller ikke muligt at forsta det
retlige grundlag for dette krav.
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Det var derfor med rette, at Retten afviste kravets anden pastand.
Det folger heraf, at det fjerde anbringendes tredje led skal forkastes.

Idet samtlige de anbringender, som appellanterne har fremfort til stotte for appellen, skal
forkastes, ma neerveerende appel forkastes i sin helhed.

Sagsomkostninger

I henhold til procesreglementets artikel 184, stk. 2, treeffer Domstolen afgerelse om
sagsomkostningerne, safremt appellen ikke tages til folge.

I henhold til samme reglements artikel 138, stk. 1, der i medfer af dets artikel 184, stk. 1, finder
anvendelse i appelsager, paleegges det den tabende part at betale sagsomkostningerne, hvis der er
nedlagt pastand herom.

Da appellanterne i det foreliggende tilfeelde har tabt sagen, ber det i overensstemmelse med
Kommissionens, Afviklingsinstansens og Banco Santanders pastand herom palegges dem at
baere deres egne omkostninger og betale de omkostninger, der er atholdt af Kommissionen,
Afviklingsinstansen og Banco Santander.

I medfer af procesreglementets artikel 140, stk. 1, der i medfor af dets artikel 184, stk. 1, finder
anvendelse i appelsager, beerer medlemsstater og institutioner, der er indtradt i en sag, hver deres
egne omkostninger.

Folgelig beerer Kongeriget Spanien sine egne omkostninger.

Pa grundlag af disse preemisser udtaler og bestemmer Domstolen (Forste Afdeling):

1) Appellen forkastes.

2) Araceli Garcia Fernandez, Faustino Gonzalez Parra, Fernando Luis Treviiio de Las
Cuevas, Juan Antonio Galan Alcazar, Lucia Palazuelo Vallejo-Nagera, Macon SA, Marta
Espejel Garcia, Memphis Investments Ltd, Pedro Alcantara de la Herran Matorras,
Pedro José de Jesus Benito Trebbau Lopez, Pedro Regalado Cuadrado Martinez og Maria
Rosario Mari Juan Domingo beerer hver deres egne omkostninger og betaler de
omkostninger, der er afholdt af Europa-Kommissionen, Den Fzlles Afviklingsinstans

(Afviklingsinstansen) og Banco Santander SA.

3) Kongeriget Spanien beerer sine egne omkostninger.

Underskrifter
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